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Abstract

This study aims to determine the effect of intellectual capital on the financial performance of companies in
banking sector. Intellectual capital is measured by VAIC (Value Added Intellectual Capital) which is inde-
pendent variable in this study. Meanwhile company’s financial performance is dependent variable, which
are proxied by ROA, ROE & PBV. This study was conducted on banking companies that listed on Indone-
sia Stock Exchange (IDX) for the period 2015 — 2020. This study uses multiple regression analysis to test
this hypothesis. There is 165 samples from 32 companies that meet requirements before being deducted by
outliers. The result of the first equation in this study indicate that intellectual capital has positive effect on
ROA which is a proxy for the company’s financial performance. In the second equation, this study also
shows that intellectual capital has a positive effect on ROA which is a proxy for the company’s financial
performance. In the second equation, this study also shows that intellectual capital has a positive effect on
ROE. Meanwhile, the result of third equation, intellectual capital does not has a positive effect on PBV.
Suggestion for further research are conduct to be able to observes other sectors with a newer and longer
period, so the result obtained have a more accurate picture of the application of intellectual capital both
in the banking and other sectors.
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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh modal intelektual terhadap kinerja keuangan perus-
ahaan sektor perbankan. Modal intelektual diukur dengan VAIC (Value Added Intellectual Capital) yang
merupakan variabel bebas pada penelitian ini. Sedangkan kinerja keuangan perusahaan yang merupakan
variabel terikat, diukur dengan proksi ROA, ROE dan PBV. Penelitian ini dilakukan pada perusahaan per-
bankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015 — 2020. Penelitian ini menggunakan
analisis regresi berganda untuk menguji hipotesis yang diajukan. Terdapat 165 sample dari 32 perusahaan
perbankan yang memenuhi kriteria penelitian sebelum dikurangi oleh outliers. Hasil persamaan pertama
pada penelitian ini menunjukkan bahwa modal intelektual memiliki pengaruh positf terhadap ROA yang
merupakan proksi kinerja keuangan perusahaan. Pada persamaan kedua, penelitian ini juga menunjukkan
bahwa modal intelektual memiliki pengaruh positif terhadap ROE yang merupakan proksi kinerja keu-
angan perusahaan. Sedangkan pada persamaan ketiga, modal intelektual tidak memiliki pengaruh positif
terhadap PBV. Saran untuk penelitian selanjutnya yaitu diharapkan penelitian berikutnya dapat melakukan
pengamatan terhadap sektor lain dengan periode yang lebih baru dan panjang, agar hasil yang diperoleh
memiliki gambaran penerapan terhadap modal intelektual yang lebih akurat baik di sektor perbankan mau-
pun sektor lainnya.

Kata Kunci: modal intelektual, kinerja keuangan, leverage, ukuran perusahaan

1. Pendahuluan velopment - OECD, 2007), sumber nilai ekonomi

Adanya pergeseran mendasar yang cepat, tidak lagl terbatas pada produksi barang berwujud
menuju  ekonomi berlandaskan pengetahuan tetapi juga pada penciptaan modal intelektual
(Organization for Economic Co-operation and De-  (Ousama et al., 2019). Perubahan era industri menuju
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Sumber: Intangible Assets Financial Statement Impact Comparison Report GLOBAL EDITION 2019

era digital, menciptakan perkembangan ekonomi
global yang dipengaruhi oleh beragam inovasi
teknologi. Sehingga, meningkatkan persaingan an-
tar perusahaan. Agar mampu bertahan ditengah
persaingan yang ketat, perusahaan di tuntut untuk
mengubah strategi permualaan bisnis yang didasari
pada tenaga kerja (labor-based business) mengarah
kepada bisnis yang berlandaskan pengetahuan
(knowledge-based business) dengan ilmu penge-
tahuan sebagai karakteristik utama (Sawarjuwono,
2003). Mengutip pendapat lainya yaitu, Pulic me-
lalui (Soewarno & Tjahjadi, 2020), bahwa
suksesnya suatu usaha sangat bergantung pada ke-
mampuan pemanfaatan ilmu. Oleh karena itu, tiap
— tiap perusahaan melakukan beragam inovasi dan
strategi bisnis untuk meningkatkan kinerja perus-
ahaannya.

Dalam empat puluh tiga tahun terakhir, aset tak
berwujud telah berevolusi dari aset pendukung
menjadi pertimbangan utama bagi investor —hari
ini, aset tidak berwujud membentuk 84% dari
semua nilai perusahaan pada S&P 500, nilai terse-
but meningkat signifikan, yang awal mula hanya
dari 17% pada tahun 1975 (Aon, 2019).

Penelitian yang dilakukan oleh Aon and The
Ponemon Institute didukung oleh studi empiris pa-
da aset tidak berwujud (IA), pada pasar modal di
negara maju telah menunjukkan bahwa aset tidak
berwujud merupakan aset strategis yang penting
(Hall, 1992). Berdasarkan penelitian yang dil-
akukan oleh (Soewarno & Tjahjadi, 2020) secara
empiris membuktikan bahwa modal struktural da-
lam bentuk inovasi yang merupakan bagian dari
aset tidak berwujud, dapat menghasilkan profitabil-
itas yang lebih tinggi seperti yang dikemukakan
oleh teori organisasi dan inovasi. Semakin banyak
perusahaan berinvestasi dalam R&D untuk mening-
katkan inovasi, semakin tinggi keuntungan yang
akan diperoleh di masa depan. Selain R&D, iklan
dan customer relationship management (CRM),
yang merupakan kategori lain dari aset tidak ber-
wujud, didokumentasikan sebagai generator keun-
tungan tinggi bagi perusahaan (Boujelben & Fedhi-
la, 2011).

Salah satu inovasi dalam dunia perbankan yang
ada saat ini yaitu berkembangnya bank digital guna
memenuhi permintaan dan kebutuhan pasar serta
menjangkau populasi yang belum mengakses per-
bankan dan layanan finansial yang ditawarkan
(unbanked). Bank — bank tersebut diantaranya sep-
erti, Jenius yang di inisiasi oleh BTPN, Digibank
oleh Bank DBS, Bank Artos yang berevolusi men-
jadi Bank Jago dan yang terbaru yaitu Blu merupa-
kan anak perusahaan dari Bank BCA. Tidak hanya
untuk menarik minat nasabah, pengembangan in-
frastruktur ekosistem digital yang terintegrasi dapat
menekan biaya operasional (Sitanggang, 2018).

Adapun aset tidak berwujud lain yang dianggap
sangat berpengaruh dalam menghasilan keuntungan
terletak pada sumber daya manusia nya. Dimana
sumber daya manusia membentuk modal intel-
ektual, sehingga membantu perusahaan dalam
menghasilkan keuntungan melalui keterampilan
dan kemampuan mereka (Arrighetti et al., 2014).
Walaupun aset tidak berwujud berkontribusi cukup
besar dalam menghasilkan keuntungan bagi perus-
ahaan, namun cukup sulit untuk menentukan dan
mengukur hal tersebut (Arrighetti et al., 2014).
Minimnya data yang konsisten dan definisi yang
seragam, menyulitkan aset — aset tersebut untuk
diidentifikasi, sehingga gagal memenuhi persyara-
tan mendasar dalam pengakuan akuntansi. Seperti,
aset bersifat non fisik, tidak memiliki pola depre-
siasi layaknya aset berwujud, tidak pastinya masa
manfaat, hasil dari, sewa ekonomi, peluang pertum-
buhan dan faktor — faktor lain yang terkait dengan
aset tidak berwujud tidak sepenuhnya ditangkap
dalam sistem akuntansi (Bhatia & Aggarwal,
2017).

2. Penelitian Terdahulu

Pada penelitian -penelitian sebelumnya, banyak
ditemukan bukti bahwa terdapat hubungan antara
modal intelektual dengan kinerja keuangan, antara
lain Maditinos et al. (2011), Gamayuni (2015),
Ousama et al. (2019), Soewarno & Tjahjadi (2020).

Soewarno & Tjahjadi (2020) meneliti hubungan
antara modal intelektual terhadap kinerja keuangan
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perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI selama
tahun 2012 hingga 2017. Adapun hasil penelitiann-
ya, menunjukkan bahwa modal intelektual mem-
iliki pengaruh terhadap kinerja keuangan baik
diteliti menggunakan model VAIC™ oleh Pulic
(1998) maupun A-VAIC oleh Nadeem et al.
(2018).

Penulis menjadikan jurnal yang dituliskan oleh
Soewarno & Tjahjadi (2020) sebagai jurnal utama
rujukan penelitian ini, dimana penulis melakukan
modifikasi terhadap sampel perusahaan yang
digunakan. Jika pada riset  sebelumnya
menggunakan sampel perbankan yang terdaftar pa-
da Bursa Efek Indonesia sejak tahun 2012 hingga
2017 dan menggunakan ROA, ROE, ATO & PBV
sebagai  proksi kinerja  keuangan, peneliti
menggunakan sampel perbankan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia sejak tahun 2015 — 2020 dan
menggunakan ROA, ROE, & PBV sebagai proxy
kinerja keuangan.

3. Metode Penelitian

Penelitian ini digunakan untuk menguji apakah
terdapat pengaruh modal intelektual terhadap kiner-
ja keuangan perusahaan perbankan yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia. Fokus penelitian dil-
akukan pada perusahaan perbankan yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia dengan periode observasi
yakni dari tahun 2015 hingga 2020. Industri terse-
but digunakan sebagai unit analisis dalam
penelitian ini dikarenakan perbankan merupakan
salah satu sektor yang cukup intensif dalam
menggunakan modal intelektual seiring dengan pe-
rubahan industri ke digital. Pengambilan sampel
dilakukan dengan metode purposive sampling, yai-
tu teknik pengambilan sampel dengan pertim-
bangan tertentu sehingga akan memudahkan
peneliti menjelajahi obyek yang diteliti.

Variabel dependen dalam penelitian ini yaitu
kinerja keuangan, diwakilkan oleh proxy ROA,
ROE dan PBV. ROA (Return on Asset) merupakan
pengukuran kemampuan perusahaan dalam me-
manfaatkan aset yang dimiliki, untuk menghasilkan
profit (Kasmir, 2018). Semakin tinggi nilai ROA,
maka semakin efektif perusahaan dalam
menghasilkan keuntungan dengan mengoptimalkan
penggunaan aset yang dimilikinya. Rumus yang
digunakan untuk menghitung ROA sebagi berikut:

Net Profit

ROA =
Total Asset

x 100%

ROE (Return on Equity) digunakan untuk men-
gukur kemampuan perusahaan untuk menghasilkan
laba dari dana yang diberikan oleh pemegang sa-
ham (Kasmir, 2018). Semakin besar rasio nya,
menunjukkan semakin kuat posisi perusahaan.
Menurut (Brigham & Houston, 2013), rumus yang
digunakan untuk menghitung ROE adalah sebagai

berikut:
Net Profit

ROE = -
Total Equity

x 100%

PBV (Price Book Value) merupakan per-
bandingan antara nilai pasar saham dengan nilai
bukunya. Semakin tinggi rasio berarti pasar
percaya akan prospek perusahaan kedepannya.
Menurut Weston & Brigham dalam (Ikbal Hilman-
da Febry., 2018), PBV dapat dirumuskan sebagai
berikut:

Market price
PBV = ———————
Book Value

Variabel independen dalam penelitian ini adalah
modal intelektual yang diukur menggunakan
metode VAIC. Dalam jurnal (Soewarno &
Tjahjadi, 2020), VAIC merupakan kombinasi dari
tiga value added yang dikembangkan oleh Pulic.
Tiga proksi perhitungan metode tersebut adalah
capital employed efficiency, human capital efficien-
cy dan structural capital efficiency. Sehingga dari
ketiga proksi tersebut dapat diperoleh value added
intellectual coefficient (VAIC) yang merupakan
metode pengukuran modal intelektual dalam
penelitian ini, yang dirumuskan sebagai berikut:

VAIC = HCE + SCE + CEE

Pada penelitian ini, variabel yang digunakan
adalan ukuran perusahaan (size) dan struktur hu-
tang (leverage). Menurut (Kasmir, 2018), leverage
adalah rasio untuk menghitung sejauh mana aktiva
perusahaan dibiayai oleh hutang. Struktur hutang
dihitung berdasarkan nilai DER (Debt to Equity
Ratio). Rasio tersebut membandingkan antara hu-
tang dengan total ekuitas yang dimiliki perusahaan.
DER digunakan untuk mengukur kemampuan pe-
rusahaan dalam memenuhi kewajiban atau
utangnya. Semakin tinggi DER, menunjukan bah-
wa sumber modal perusahaan bergantung pada
pihak luar. Leverage dapat dirumuskan sebagai
berikut:

Total Debt

DER = ———
Total Equity

Ukuran perusahaan (size) adalah variabel control
yang sering digunakan oleh para peneliti dan mem-
iliki hasil yang cukup konsisten berpengaruh ter-
hadap kinerja perusahaan. Semakin besar total aset,
maka semakin besar pula ukuran perusahaan. Da-
lam penelitian ini, ukuran perusahaan dihitung
menggunkan nilai natural log (In) total aktiva (Firer
& Mitchell Williams, 2003). Size dapat dirumuskan
sebagai berikut:
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SIZE = logTotal Asset

Pengujian hipotesis dalam penelitian ini
menggunakan metode regresi liner berganda
dengan menggunakan eviews sebagai alat statisti-
knya. Analisis regresi berganda adalah analisis
mengenai hubungan antara variabel independen
dengan variabel dependen. Persamaan regresi pada
penelitian ini adalah sebagai berikut:

ROA; ¢ = Bo + BLVAIC; sy + BoLEV, sy + B3SIZ;, , +€

Autokorelasi adalah hubungan antara residual
satu observasi dengan residual observasi lainnya
(Winarno, 2017). Untuk mengetahui apakah ada
atau tidak ada nya autokorelasi pada data yaitu
dengan menggunakan uji durbin-watson. Adapun
kriteria pengujian yang dilakukan dalam memben-
tuk hipotesis tersebut adalah Hyditerima apabila
DW stat berada diantara nilai dU dan 4-dU
(dU<DW<4-dU). Jika hal sebaliknya yang terjadi,
makan H, ditolak.

"Pehgujian hipotesis untuk masing — masing vari-

ROE, , = By + B,VAIC,,_, + B,LEV,, , + B.SIZ, ., +akle menggunakan uji signifikanasi parameter indi-

vidual yaitu uji t dan uji f. Adapun mengenai

PBV, ;= Bo + B1VAIC,; 1 + BoLEV;;  + B3SIZ; . ; Hi8potesis — hipotesis yang dilakukan dalam

Dalam penelitian ini menggunakan uji regresi
data panel, uji normalitas serta uji asumsi klasik
untuk mendapatkan hasil regresi terbaik. Terdapat
3 pendekatan dalam melakukan analisis regresi data
panel, yaitu: Common Effect Model, Fixed Effect
Model, dan Random Effect Model.

Uji normalitas diperlukan untuk melakukan pen-
gujian-pengujian  variabel  lainnya  dengan
mengasumsikan bahwa nilai residual mengikuti
distribusi normal. Uji normalitas pada penelitian ini
didasarkan pada uji Jarque-Bera,oleh karena itu
apabila Hjtidak dapat ditolak apabila nilai proba-
bilitas pada hasil pengujian > 0.05 dan Ho ditolak
apabila nilai probabilitas pada hasil pengujian <
0.05.

Uji multikolenieritas digunakan untuk menguji
kolerasi antar variabel bebas/independen (Ghozali,
2016). Model regresi yang baik seharusnya
terbebas dari multikolenieritas. Menurut Gujarati
(2006), indikator terjadinya multikolinueritas yaitu:

R2 tinggi tapi sedikit rasio t signifikan

Kolerasi berpasangan yang tinggi diantara varia-
bel penjelas (umumnya nilai korelasi <0.80) maka,
tidak terjadi masalah multikolenieritas.

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji
apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan
varians dari residual satu pengamatan ke pengama-
tan yang lain. Jika varians dari residual satu penga-
matan ke pengamatan lain tetap, maka disebut
hemoskedastisitas dan jika berbeda makan akan
disebut Heteroskadastisitas. Ketentuan dalam
pengambilan keputusan tersebut yaitu jika nilai
probabilitas lebih besar dari o = 5% maka Ho tidak
dapat ditolak dan jika nilai probabilitas lebih kecil
dari o = 5% maka Ho ditolak.

penelitian ini dirumuskan sebagai berikut:

H1: Modal intelektual berpengaruh positif terhadap
ROA

H2: Modal intelektual berpengaruh positif terhadap
ROE

H3: Modal Intelektual berpengaruh positif terhadap
PBV

Uji  koefisien determinasi atau yang biasa
dikenal dengan dengan Adjusted R Square meng-
gambarkan kemampuan model untuk menjelaskan
hubungan antara variabel independen dengan varia-
bel dependen. Menurut Winarno (2017) uji
koefisien determinasi dipergunakan untuk men-
gukur seberapa jauh kemampuan model dan men-
erangkan variasi variabel independen. Nilai
koefisien determinasi biasanya antara nol (0) sam-
pai dengan satu (1). Jika nilai R* semakin men-
dekati satu, maka variabel independen memberikan
semua informasi yang diperlukan untuk mempred-
iksi varibel-variabel dependen. Namun sebaliknya
jika nilai R* menjauhi satu, maka kemampuan vari-
abel independen dalam menjelaskan variasi varia-
bel dependen semakin terbatas

4. Hasil Penelitian dan Pembahasan

Atas dasar kriteria yang telah ditetapkan pada
bab sebelumnya, terdapat 165 sampel laporan keu-
angn mulai dari tahun 2015 — 2020 atau sebanyak
32 perusahaan perbankan yang akan dianalisa.

Pada tabel 2 dijelaskan bahwa pada persamaan 1
terdapat 111 data observasi dengan ROA sebagai
alat ukur yang digunakan untuk mengukur variabel
dependen dalam persamaan ini. Rata — rata ROA
dinyatakan sebesar 0.007387 dan tingkat median

Tabel 1. Kriteria Pemilihan Sampel

Keterangan

Persamaan 1 Persamaan 2 Persamaan 3

Jumlah Populasi Perusahaan Perbankan

Jumlah Perusahaan yang tidak memenuhi kriteria
Data Outliers
Jumlah Observasi

270 270 270
-105 -105 -105
-54 -63 -26
111 102 139
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Tabel 2. Deskripsi Statistik (Persamaan 1)

Y1l ROA X VAIC LEV SI1Z

Mean 0.007387 3.059009 5.761892 17.36459
Median 0.01 3.06 5.36 17.07
Maximum 0.02 5.15 14.75 21.08
Minimum -0.02 -0.75 245 14.72
Std. Dev. 0.008915 1.013497 2.267432 1.656065
Skewness -0.23844 -0.49359 1.373288 0.345422
Kurtosis 3.011366 3.876556 5.665715 2.054825

Observations 111 111 111 111

Tabel 3. Deskripsi Statistik (Persamaan 2)

B Y2 ROE X VAIC LEV SI1Z
Mean 0.050196 3.307157 5.056961 17.23284
Median 0.05 3.055 4.635 16.825
Maximum 0.18 6.39 10.26 21
Minimum -0.1 1.63 0.85 14.54
Std. Dev. 0.044699 1.121219 1.986085 1.749767
Skewness 0.40546 0.742492 0.671013 0.527581
Kurtosis 4.074622 3.010244 3.460521 2.122704
Observations 102 102 102 102

Tabel 4. Deskripsi Statistik (Persamaan 3)

~ Y3 PBY X VAIC LEV SI1Z

Mean 1.351799 3.011007 5.836763 17.13453

Median 1.02 32 5.15 16.72

Maximum 491 14.54 30.47 21.08

Minimum 0.13 -15.21 0.43 14.09
Std. Dev. 0.990817 2.92018 3.560697 1.704147
Skewness 1.587242 -2.88317 3.019439  0.579487

Kurtosis 5.7832 24.09973 19.04993 2.407258

Observations 139 139 139 139

0.01. Rerata nilai VAIC adalah 3.059, nilai tersebut
menunjukkan tingkat efisiensi penggunaan modal
intelektual dan modal fisik dalam menghasilkan
nilai value added pada perusahan — perusahaan per-
bankan di Indonesia. VAIC merupakan variabel
independen pada persamaan 1 ini. Berdasarkan pa-
rameter efisiensi modal intelektual yang dikem-
bangkan oleh Puli¢ (2008), jika nilai VAIC 2.50
atau lebih merupakan tanda kinerja bisnis yang san-
gat sukses. Hasil ini terutama diterima oleh perus-
ahaan dari bisnis teknologi tinggi. Ini adalah ting-
kat efisiensi terendah yang benar-benar dapat me-
mastikan bisnis dan tempat kerja yang aman. Lev-
erage dan size adalah variabel kontrol dalam persa-
maan ini. Leverage dihitung menggunakan rumus
DER dimana nilai tersebut menunjukkan struktur
hutang perusahaan dengan nilai rerata 5.762 yang
berarti struktur modal perusahaan bersumber dari
liabilitas lebih tinggi sebesar 5.762 dibandingkan
dengan ekuitasnya.

Tabel 3 menerangkan bahwa terdapat 102 data
yang di observasi pada persamaan kedua. Pada per-
samaan kedua, nilai dependen kinerja keuangan
diwakili dengan proksi ROE, dimana ROE pada
persamaan ini memiliki nilai rerata 0.05 dengan
nilai tertinggi 0.18 yang dimiliki oleh PT Bank
Centra Asia, Tbk. VAIC sebagai variabel inde-
penden memiliki nilai rerata 3.307, dimana nilai
maksimal adalah 6.39 dimiliki oleh PT Bank Woori

Bersaudara Indonesia 1906, Tbk, sedangkan untuk
nilai minimum adalah 1.63 yang dimiliki oleh PT
Bank Victoria Internasional, Tbk dan PT Panin Du-
bai Syariah, Tbk. Seperti persamaan sebelumnya,
leverage dan size dijadikan sebagai variabel kontrol.
Pada leverage nilai rata-rata nya adalah 5.057 dan
standar deviasi nya adalah 1.986, sehingga data lev-
erage terdistribusi dengan baik.

Berdasarkan pada tabel 4 nilai rerata PBV dari
139 data yang di observasi adalah 1.35, dimana se-
makin tinggi PBV mencerminkan besarnya opti-
misme investor terhadap prospek perbankan tersebut
di masa yang akan datang. Nilai rata-rata VAIC pada
persamaan ini adalah 3.01 dengan standar deviasi
0.99 yang berarti data terdistribusi dengan baik. Pada
persamaan ke tiga, leverage dan size masih
digunakan sebagai variabel kontrol. Dimana leverage
memiliki nilai rata-rata 5.837 dengan standar deviasi
3.019 sehingga data terdistribusi dengan baik.

Berdasarkan tabel 5, nilai cross-section chi-square
yang bernilai 0.0000 < 0.05 sehingga dapat diartikan
H, ditolak, sehingga fixed effect model adalah model
yang tepat untuk digunakan dibandingkan dengan
common effect model. Maka selanjutnya persamaan
pertama harus dilakukan uji hausman untuk menen-
tukan mana yang terbaik antara fixed effect model
dengan random effect model. Adapun hasil uji haus-
man persamaan pertama terlihat pada table 6.

Pada tabel 6 nilai cross-section chi-square adalah
0.0050 dimana lebih kecil dibandingkan dengan 0.05
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Tabel 5. Uji Chow (Persamaan 1)

Redundant Fixed Effects Tests
Equation: Untitled
Test cross-section fixed effects

Effects Test

Cross-section F
Cross-section Chi-square

Correlated Random Effects - Hausman Test

Equation: Untitled
Test cross-section random effects

Test Summary

Cross-section random

Tabel 7. Uji Chow (Persamaan 2)

Redundant Fixed Effects Tests
Equation: Untitled
Test cross-section fixed effects

Effects Test

Cross-section F

Statistic d.f. Prob.
12.012118 (25,82) 0.0000
170.883848 25 0.0000
Tabel 6. Uji Hasuman (Persamaan 1)

Chi-Sq. Statistic  Chi-Sq. d.f. Prob.

12.845976 3 0.0050

Statistic d.f. Prob.

16.550404 (27,71) 0.0000

202.676736 27 0.0000

Cross-section Chi-square

sehingga Hjditolak, maka fixed effect model ada-
lah model terbaik untuk digunakan pada persamaan
pertama dibandingkan dengan random effect mod-
el.

Berdasarkan tabel 7, nilai cross-section chi-
square yang bernilai 0.0000 < 0.05 sehingga dapat
diartikan H, ditolak, sehingga fixed effect model
adalah model yang tepat untuk digunakan
dibandingkan dengan common effect model. Maka
selanjutnya persamaan kedua harus dilakukan uji
hausman untuk menentukan mana yang terbaik an-
tara fixed effect model dengan random effect model.
Adapun hasil uji hausman persamaan pertama ter-
lihat pada tabel 8.

Pada tabel 8 nilai cross-section chi-square ada-
lah 0.0000 dimana lebih kecil dibandingkan dengan
0.05 sehingga Hjditolak, maka fixed effect model

Tabel 8. Uji Hausman (Persamaan 2)

Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-section random effects

Test Summary Chi-Sq. Statistic  Chi-Sq. d.f. Prob.

Cross-section random 30.043922 3 0.0000

adalah model terbaik untuk digunakan pada persa-
maan pertama dibandingkan dengan random effect
model.

Berdasarkan tabel 9, nilai cross-section chi-
square yang bernilai 0.0000 < 0.05 sehingga dapat
diartikan H, ditolak, sehingga fixed effect model
adalah model yang tepat untuk digunakan
dibandingkan dengan common effect model. Maka
selanjutnya persamaan kedua harus dilakukan uji
hausman untuk menentukan mana yang terbaik an-
tara fixed effect model dengan random effect model.
Adapun hasil uji hausman persamaan pertama ter-
lihat pada table 10

Pada tabel 10 menunjukkan bahwa nilai cross-
section chi-square adalah 0.0000 dimana lebih
kecil dibandingkan dengan 0.05 sehingga H,di-
tolak, maka fixed effect model adalah model terbaik

Tabel 9. Uji Chow (Persamaan 3)

Redundant Fixed Effects Tests
Equation: Untitled
Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 66.417093 (30,105) 0.0000
Cross-section Chi-square 416.242059 30 0.0000

Tabel 10. Uji Hausman (Persamaan 3)

Correlated Random Effects - Hausman Test

Equation: Untitled
Test cross-section random effects

Test Summary

Chi-Sq. Statistic

Chi-Sq.d f. Prob.

Cross-section random

12.841926 3

0.0050
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Series: Standardized Residuals
Sample 2015 2020
Obsenvations 111
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Gambar 2. Hasil Uji Normalitas Persamaan 1
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Series: Standardized Residuals
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Gambar 3. Hasil Uji Normalitas Persamaan 2
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Series: Standardized Residuals
Sample 2015 2020
Obsenations 139
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Gambar 4. Hasil Uji Normalitas Persamaan 3
untuk digunakan pada persamaan pertama  pada penelitian ini tidak terindikasi multikolineari-

dibandingkan dengan random effect model.

Hasil Uji Normalitas

Berdasarkan gambar 2 nilai probabilitas jarqgue-
bera adalah 0.1078 dimana lebih besar dari 0.05
sehingga dapat disimpulkan bahwa data persamaan
pertama pada penelitian ini terdistribusi dengan
normal.

Berdasarkan gambar 3 nilai probabilitas jarque-
bera adalah 0.702 dimana lebih besar dari 0.05 se-
hingga dapat disimpulkan bahwa data persamaan
kedua pada penelitian ini terdistribusi dengan nor-
mal.

Berdasarkan gambar 4 hasil uji normalitas
menunjukkan bahwa nilai probabilitas jarque-bera
adalah 0.0754 dimana lebih besar dari 0.05 sehing-
ga dapat disimpulkan bahwa data persamaan ketiga
pada penelitian ini juga terdistribusi dengan nor-
mal.

Hasil Uji Multikolinearitas

Berdasarkan tabel 11, dapat disimpulkan bahwa
hasil dari correlation matrix memiliki nilai
dibawah 0.8 sehingga model persamaan pertama

Tabel 11. Hasil Uji Multikolinearitas (Persamaan 1)

tas. Maka dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat
hubungan korelasi antara masing—masing varibel
independent.

Berdasarkan tabel 12, dapat disimpulkan bahwa
hasil dari correlation matrix memiliki nilai
dibawah 0.8 sehingga model persamaan pertama
pada penelitian ini tidak terindikasi multikolineari-
tas. Maka dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat
hubungan korelasi antara masing-masing varibel
independent pada persamaan kedua.

Berdasarkan tabel 13, dapat disimpulkan bahwa
hasil dari correlation matrix memiliki nilai
dibawah 0.8 sehingga model persamaan pertama
pada penelitian ini tidak terindikasi multikolineari-
tas. Maka dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat
hubungan korelasi antara masing-masing varibel
independent pada persamaan kedua.

Hasil Uji Autokorelasi

Berdasarkan gambar 5, nilai durbin-watson
sebesar 2.042444 dengan jumlah observasi sebesar
111, terletak diantara 1.7374 sampai dengan
2.2626. Hasil pengujian ini menunjukkan bahwa
model regresi untuk variabel terikat ROA tidak

Tabel 12. Hasil Uji Multikolinearitas (Persamaan 2)

X VAIC _ LEV SIZ X VAIC __ LEV SIZ
X_VAIC 1 X_VAIC 1

LEV -0.307485 1 LEV 0235907 1

SIZ 0.605260  0.108065 1 SIZ 0.578715 0.18763 1

Tabel 13. Hasil Uji Multikolinearitas (Persamaan 3)

X_VAIC LEV SIZ
X_VAIC 1
LEV -0.258573 1
SIZ 0.302646 0.093542 1
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Tabel 14. Hasil Uji Autokorelasi (Persamaan 1)

F-Statistic _ 2646176 1y pin-Watsonstat  2.042444
Prob(F-Statistic) 0.000000
<
Tolak Ho bukti : Daerah keraguan Daerah keraguan Tolak He. bukti )
autokorelasi positif | -raguan -raguan utokorelasi negatiff]

Menerima Ho atau Ho*
atau kedua - duanya

'
A Y

dli du dw
1.7374

2.042444

R e i Tt

Gambar 5. Hasil Statistik Pengambilan Keputusan Durbin-Watson Persamaan 1

mengalami autokorelasi.

Berdasarkan gambar 5, nilai durbin-watson
sebesar 2.042444 dengan jumlah observasi sebesar
111, terletak diantara 1.7374 sampai dengan
2.2626. Hasil pengujian ini menunjukkan bahwa
model regresi untuk variabel terikat ROA tidak
mengalami autokorelasi.

Berdasarkan gambar 6, nilai durbin-watson
sebesar 1.746860 dengan jumlah observasi sebesar
102, terletak diantara 1.7383 sampai dengan
2.2617. Hasil pengujian ini menunjukkan bahwa
model regresi untuk variabel terikat ROE tidak
mengalami autokorelasi.

Berdasarkan gambar 7, nilai durbin-watson
sebesar 1.885926 dengan jumlah observasi sebesar
139, terletak diantara 1.7672 sampai dengan
2.2328. Hasil pengujian ini menunjukkan bahwa
model regresi untuk variabel terikat PBV tidak
mengalami autokorelasi.

Hasil Uji Heteroskedastisitas

Berdasarkan table 17 menunjukkan bahwa nilai
probabilitas koefisien variabel VAIC adalah

0.0903, variabel leverage adalah 0.8419 dan varia-
bel size adalah 0.5677. Dimana variabel — variabel
tersebut menunjukkan nilai probabilitas yang lebih
besar dari nilai signifikansi 0.05, sehingga persa-
maan pertama pada penelitian ini terbebas dari ma-
salah heteroskedastisitas.

Berdasarkan table 18 menunjukkan bahwa nilai
probabilitas koefisien untuk persamaan kedua sep-
erti variabel VAIC adalah 0.2026, variabel leverage
adalah 0.6024 dan variabel size adalah 0.5264. Di-
mana variabel — variabel tersebut menunjukkan
nilai probabilitas yang lebih besar dari nilai signif-
ikansi yaitu 0.05, sehingga persamaan kedua pada
penelitian ini juga terbebas dari masalah heteroske-
dastisitas.

Berdasarkan table 19 menunjukkan bahwa nilai
probabilitas koefisien untuk persamaan ketiga sep-
erti variabel VAIC adalah 0.4724, variabel leverage
adalah 0.1994 dan variabel size adalah 0.2582. Di-
mana variabel — variabel tersebut menunjukkan
nilai probabilitas yang lebih besar dibadingkan
dengan nilai signifikansi yaitu 0.05, sehingga per-
samaan ketiga pada penelitian ini juga terbebas dari
masalah heteroskedastisitas.

Tabel 15. Hasil Uji Autokorelasi (Persamaan 2)

F-Statistic 59.86526

Prob(F-Statistic) 0.000000

Durbin-Watson stat 1.746860

Tolak Ho bukti | Daerah keraguan
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Gambar 6. Hasil Statistik Pengambilan Keputusan Durbin-Watson Persamaan 2
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Tabel 16. Uji Autokorelasi (Persamaan 3)

F-Statistic 60.86759 .
Durbin-Watson stat 1.885926
Prob(F-Statistic) 0.000000
1 | 1 i
Tolak Ho bukti | Daerah keraguan | | Daerah keraguan | © Tolak Ho bukti
autokorelasi positif } -raguan : } -raguan :autokorelam negati
| 1 | 1
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0 16791 L7672 1885926 22328 23209 ¢

Gambar 7. Hasil Statistik Pengambilan Keputusan Durbin-Watson Persamaan 3

Hasil Uji Regresi Data Panel a. Koefisien constanta (C) senilai 0.054210
Persamaan pertama dalam penelitian ini adalah menunjukkan bahwa apabila variabel VAIC,
sebagai berikut: leverage (LEV) dan ukuran perusahaan (SIZ)

diasumsikan bernilai konstan, maka laporan keu-
angan (ROA) akan mengalami peningkatan
ROAe = o + BVAIC ey + B LEV oy +B5SIZ,_y + e 30520 (ROD) 2 galami  pening

Berdasarkan hasil regresi pada gambar dan per- b, Nilai koefisien VAIC sebesar 0.006721 yang

samaan di atas, maka dapat disimpulkan sebagai berarti apabila terdapat kenaikan nilai VAIC

berikut: sebesar satu satuan, maka nilai ROA akan
Tabel 17. Hasil Uji Heterokedastisitas Persamaan 1 Tabel 18. Hasil Uji Heterokedastisitas Persamaan 2

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

c 0009742 0012399 0785687  0.4343 X_VAIC -0.002053  0.001596 -1.286059  0.2026

X_VAIC -0.000438 0000255 -1.714168  0.0903 LEV 0.000483  0.000924  0.523225  0.6024

LEV 2.33E-05 0000117 0200090  0.8419 siz 0.002225  0.003496 -0.636585  0.5264

siz -0.000405 0000706 -0573712  0.5677 c 0.049458 0057417 0861394  0.3919

Tabel 19. Hasil Uji Heterokedastisitas Persamaan 3

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
X_VAIC -0.003198 0.004434 -0.721187 04724
LEV -0.005562 0.004307 -1.291450 0.1994
SiZz -0.063193 0.055587 -1.136824 0.2582
C 1.284938 0.950217 1.352257 0.1792

Dependent Variable: Y1_ROA

Method: Panel Least Squares

Date: 08/14/21 Time: 00:16

Sample: 2015 2020

Periods included: 6

Cross-sections included: 26

Total panel (unbalanced) observations: 111

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.054210 0.024168 2.243039 0.0276
X VAIC 0.006721 0.000498 13.50957 0.0000
LEV 0.000302 0.000227 1.330071 0.1872
Siz -0.003981 0.001377  -2.891125 0.0049

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.950689 Mean dependent var 0.007387
Adjusted R-squared 0.933852 S.D.dependentvar 0.008915
S.E. of regression 0.002293 Akaike info criterion -9.098325
Sum squared resid 0.000431 Schwarzcriterion -8.390429
Log likelihood 533.9570 Hannan-Quinn criter. -8.811152
F-statistic 56.46176 Durbin-Watson stat 2.042444
Prob(F-statistic) 0.000000

Gambar 8. Hasil Anaisis Regresi Persamaan 1
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Dependent Variable: Y2 ROE

Method: Panel Least Squares

Date: 08/15/21 Time: 02:21

Sample: 2015 2020

Periods included: 6

Cross-sections included: 28

Total panel (unbalanced) observations: 102

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.401679 0.115360 3.481953 0.0009
X_VAIC 0.022757 0.003207 7.095670 0.0000
LEV 0.002759 0.001856 1.486513 0.1416
Siz -0.025573 0.007024  -3.640914 0.0005

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.961970 Mean dependent var 0.050196
Adjusted R-squared 0.945901 S.D.dependentvar 0.044699
S.E. of regression 0.010397 Akaike info criterion -6.049136
Sum squared resid 0.007674 Schwarzcriterion -5.251350
Log likelihood 339.5059 Hannan-Quinn criter. -5.726085
F-statistic 59.86526 Durbin-Watson stat 1.746860
Prob(F-statistic) 0.000000

Gambar 9. Hasil Anaisis Regresi Persamaan 2

meningkat sebesar 0.006721 dengan asumsi var-
iabel yang lainnya bernilai konstan.

. Nilai koefisien LEV sebesar 0.000302 yang be-
rarti apabila terdapat kenaikan nilai LEV sebe-
sar satu satuan, maka nilai ROA akan mening-
kat sebesar 0.000302 dengan asumsi variabel
yang lainnya bernilai konstan.

. Nilai koefisien SIZ sebesar -0.003981 yang be-
rarti apabila terdapat kenaikan nilai SIZ sebesar
satu satuan, maka nilai ROA akan menurun
sebesar 0.003981 dengan asumsi variabel yang
lainnya bernilai konstan.

Persamaan kedua dalam penelitian ini adalah

sebagai berikut:

ROE; s = Bo + BiVAIC; ¢y + BoLEV; ey + BaSIZ;p s +

Berdasarkan hasil regresi pada gambar dan per-

samaan di atas, maka dapat disimpulkan sebagai

b

a.

erikut:

Koefisien constanta (C) senilai 0.401679

menunjukkan bahwa apabila variabel VAIC,

leverage (LEV) dan ukuran perusahaan (SIZ)
diasumsikan bernilai konstan, maka laporan
keuangan (ROE) akan mengalami peningkatan

sebesar 0.401679.

. Nilai koefisien VAIC sebesar 0.022757 yang
berarti apabila terdapat kenaikan nilai VAIC
sebesar satu satuan, maka nilai ROE akan
meningkat sebesar 0.022757 dengan asumsi var-
iabel yang lainnya bernilai konstan.

. Nilai koefisien LEV sebesar 0.002759 yang be-
rarti apabila terdapat kenaikan nilai LEV sebe-
sar satu satuan, maka nilai ROE akan meningkat
sebesar 0.002759 dengan asumsi variabel yang
lainnya bernilai konstan.

. Nilai koefisien SIZ sebesar -0.025573 yang be-
rarti apabila terdapat kenaikan nilai SIZ sebesar

Dependent Variable: Y3_PBV

Method: Panel Least Squares

Date: 08/15/21 Time: 20:00

Sample: 2015 2020

Periods included: 6

Cross-sections included: 31

Total panel (unbalanced) observations: 139

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
Cc 4.931992 2.064648 2.388781 0.0187

X_VAIC 0.009544 0.009634 0.990667 0.3241
LEV 0.066558 0.009358 7.112468 0.0000
slz -0.233296 0.120780  -1.931571 0.0561

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.950322 Mean dependentvar 1.351799
Adjusted R-squared 0.934708 S.D.dependentvar 0.990817
S.E. of regressicn 0.253174  Akaike info criterion 0.299212
Sum squared resid 6.730169 Schwarz criterion 1.016997
Log likelihood 13.20477 Hannan-Quinn criter. 0.590801
F-statistic 60.86759 Durbin-Watson stat 1.885926
Prob(F-statistic) 0.000000

Gambar 10. Hasil Anaisis Regresi Persamaan 3

satu satuan, maka nilai ROE akan menurun

sebesar 0.025573 dengan asumsi variabel yang

lainnya bernilai konstan.

Persamaan ketiga dalam penelitian ini adalah
sebagai berikut:

PBV; s = Bo + BiVAIC; sy + BoLEV, oy + BaSIZ;e s +€;p

Berdasarkan hasil regresi pada gambar dan per-
samaan di atas, maka dapat disimpulkan sebagai
berikut:

a. Koefisien constanta (C) senilai 4.931992
menunjukkan bahwa apabila variabel VAIC,
leverage (LEV) dan ukuran perusahaan (SIZ)
diasumsikan bernilai konstan, maka nilai PBV
akan mengalami peningkatan sebesar 4.931992.

b. Nilai koefisien VAIC sebesar 0.009544 yang

“iierarti apabila terdapat kenaikan nilai VAIC

sebesar satu satuan, maka nilai PBV akan
meningkat sebesar 0.009544 dengan asumsi var-
1abel yang lainnya bernilai konstan.

c. Nilai koefisien LEV sebesar 0.066558 yang be-
rarti apabila terdapat kenaikan nilai LEV sebesar
satu satuan, maka nilai PBV akan meningkat
sebesar 0.066558 dengan asumsi variabel yang
lainnya bernilai konstan.

d. Nilai koefisien SIZ sebesar -0.233296 yang be-
rarti apabila terdapat kenaikan nilai SIZ sebesar
satu satuan, maka nilai PBV akan menurun sebe-
sar 0.233296 dengan asumsi variabel yang
lainnya bernilai konstan.

Implikasi Manajerial

Berdasarkan hasil ananlisis yang telah diuraikan,
terdapat tiga persamaan pada penelitian ini. Persa-
maan pertama bertujuan untuk menganalisis
pengaruh VAIC terhadap ROA, persamaan kedua
menganalisis pengaruh VAIC terhadap ROE dan
persamaan ketiga menganalisis pengaruh VAIC
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terhadap PBV. Semua persamaan dilengkapi
dengan variabel kontrol berupa leverage dan uku-
ran perusahaan (size).

Hasil penelitian persamaan pertama menunjuk-
kan bahwa VAIC memiliki pengaruh terhadap
ROA dengan arah koefisien positif. Berdasarkan
hasil tersebut, menunjukkan bahwa perbankan di
Indonesia mampu mengelola modal intelektualnya
untuk meningkatkan kinerja keuangan perusahaan.
Hal tersebut tidak mengejutkan, dikarenakan per-
bankan merupakan sektor berbasis jasa atau
layanan, dimana sumber daya manusia yang meru-
pakan salah satu faktor modal intelektual merupa-
kan aset penting untuk di kelola. Dengan adanya
peningkatan pengeluaran pada gaji, tunjangan,
pelatihan untuk pengembangan sumber daya
manusia dapat memotivasi karyawan dalam
meningkatkan pendapatan perusahan. Selain
pengembangan sumber daya manusia, peningkatan
investasi pada bidang teknologi dapat menurunkan
biaya opersional perusahaan, sehingga dapat
meningkatkan laba yang dihasilkan oleh perus-
ahaan dari efisiensi yang dilakukan. Diharapkan
perusahaan dapat memaksimalkan modal intel-
ektual dalam menghadapi era disrupsi sehingga
dapat meningkatkan profitabilitas jangka panjang
perusahaan.

Pada hasil penelitian persamaan kedua, menun-
jukkan bahwa VAIC juga memiliki pengaruh ter-
hadap ROE dengan arah koefisien positif yang
dapat diartikan bahwa adanya modal intelektual
dapat meningkatkan nilai keuntungan terhadap
ekuitas suatu perusahaan. Dengan adanya efisiensi
pada biaya operasional yang terjadi atas pengel-
olaan modal intelektual yang baik dapat mem-
berikan keuntungan yang lebih besar terhadap
pemilik modal. Kondisi ini menunjukkan bahwa
manajemen memiliki kemampuan yang baik dalam
mengelola organisasi untuk kepentingan pemilik
modal. Sehingga diharapkan perusahaan perbankan
dapat memaksimalkan modal intelektual yang di-
miliki, mulai dari sumber daya manusia, structural
capital, dan sebagainya.

Penelitan ketiga, menunjukkan bahwa VAIC
tidak memiliki pengaruh terhadap PBV. Walaupun
VAIC tidak berpengaruh terhadap PBV, diharap-
kan perusahaan dapat memaksimalkan modal intel-
ektual untuk menciptakan nilai tambah terhadap
nilai buku emiten perusahaan di mata investor.

Untuk variabel kontrol, leverage tidak memiliki
pengaruh terhadap ROA dan ROE. Namun, ber-
pengaruh terhadap PBV. Sehingga diharapkan ma-
najemen perusahaan dapat membuat batasan dalam
penggunaan hutang agar tidak meningkatkan risiko
investasi yang nantinya akan berdampak terhadap
tingkat pengembalain kepada para pemegang sa-
ham. Sementara untuk variabel ukuran perusahaan
(S1Z), tidak memiliki pengaruh terhadap ketiga
persamaan pada penelitian ini dengan arah

koefisien negatif. Berdasarkan penelitian ini, di-
harapkan manajemen perbankan dapat memper-
tanggung jawabkan hasil pengelolaan dan pem-
anfaatan aset yang dimiliki perusahaan, agar tidak
menimbulkan kecurigaan bagi investor akibat tidak
efektif nya pengawasan yang disebabkan oleh uku-
ran perusahaan yang terlalu besar.

Novelty (kebaruan) yang dilakukan dari hasil
penelitian diatas adalah sampel yang digunakan
merupakan tahun laporan keuangan yang telah di-
perbaharui, sehingga hasil yang disajikan dapat
lebih aktual. Oleh karena itu, diharapkan penelitian
ini dapat bermanfaat untuk seluruh pihak. Terutama
bagi perusahaan, dimana perusahaan dapat menen-
tukan strategi yang akan digunakan terkait dengan
modal intelektual. Hasil penelitian ini, memberikan
bukti empiris bagi perusahaan bahwa modal intel-
ektual memiliki pengaruh terhadap ROA & ROE.
Sehingga diharapkan perusahaan dapat meningkat-
kan pengembangan sumber daya manusia dan
meningkatkan nilai investasi pada teknologi untuk
meningkatkan profitabilitas jangka panjang.

5. Kesimpulan, Keterbatasan, dan Saran

Berdasarkan hasil analisis data yang telah dil-
aksanakan, menunjukkan bahwa adanya tiga persa-
maan yang diperoleh, maka dapat disimpulkan bah-
wa persamaan pertama dan kedua, VAIC yang
merupakan proksi dari modal intelektual ber-
pengaruh positif terhadap ROA dan ROE yang
merupakan proksi dari kinerja keuangan. Dari hasil
analisis tersebut menunjukkan bahwa perubahan
nilai VAIC akan berdampak terhadap nilai ROA &
ROE perusahaan. Apabila VAIC dikelola secara
optimal oleh perusahaan untuk menghasilkan prof-
it, maka perusahaan dapat melakukan optimalisasi
melalui sumber daya manusia yang dimiliki, se-
hingga dapat menciptakan efisiensi dan produk atau
pelayanan baru. Karena dengan adanya efisiensi
dapat mengurangi biaya operasional dan dengan
demikian akan meningkatkan profit.

Untuk persamaan ketiga, menunjukkan bahwa
VAIC berpengaruh negatif terhadap PBV yang
merupakan proksi dari kinerja keuangan berbasis
pasar. Dimana nilai  VAIC tidak akan
mempengaruhi nilai perusahaan emiten tersebut.
Hal tersebut menunjukkan bahwa harapan investor
terhadap harga saham, tidak bergantung pada mod-
al intelektual yang dimiliki oleh perusahaan terse-
but.

Dengan adanya hasil analisis diatas, penulis ber-
harap dapat memberikan kontribusi dalam pengem-
bangan modal intelektual, memberikan masukkan
kepada pihak manajemen perusahaan untuk me-
mahami secara menyeluruh seberapa penting peran
modal intelektual terhadap peningkatan kinerja
keuangan perusahaan. Berdasarkan analisis diatas,
modal intelektual terbukti berperan dalam pen-
capaian peningkatan kinerja keuangan dan
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keunggulan untuk dapat bersaing. Selain itu,

pengelolaan modal intelektual yang optimal, dapat

memberikan manfaat untuk kehidupan masyarakat
yang lebih baik.

Penelitian ini memiliki keterbatasan yang dapat
dijadikan saran untuk penelitian selanjutnya. Ada-
pun keterbatasan dan saran pada penelitian ini ada-
lah sebagai berikut:

1. Hasil penelitian ini tidak dapat di generalisasi-
kan, karena peneliti hanya mengacu pada data
sektor perbankan yang terdaftar di BEI periode
2015 — 2020. Diharapkan pada penelitian selan-
jutnya dapat menggunakan sektor lain, juga
dengan cakupan periode yang lebih luas pula.

2. Pengukuran modal intelektual hanya
menggunakan proksi VAIC yang dikembangkan
oleh Pulic. Diharapkan penelitian selanjutnya,
dapat mengembangkan proksi lainnya untuk
menangani hasil yang tidak konsisten.

3. Peneltian ini mengacu pada ROA, ROE & PBV
sebagai dependen. Diharapkan pada penelitan
selanjutnya dapat menggunakan proksi lainnya
seperti BOPO atau CAR untuk sektor per-
bankan.
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