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Abstract 

The purpose of this study was to determine and analyze the effect of intellectual capital and good corporate governance 

on firm value with financial performance as an intervening variable. This type of research is quantitative research and 

the type of data used in this research is in the form of documents taken from annual reports (annual reports) which are 

supervised and regulated by the Financial Services Authority (OJK) in 2015 - 2019 as many as 21 samples according 

to the criteria set by the authors. This sample technique using purposive sampling method. This study uses IBM SPSS 

Statistics 22 using descriptive, path analysis and hypothesis testing that describes the relationship between intellectual 

capital and good corporate governance as an independent variable on the dependent variable, namely firm value and 

with an intervening variable, namely financial performance. The results of the first structural hypothesis testing show 

that intellectual capital with the proxy of VAIC and good corporate governance with proxy for managerial ownership 

have a simultaneous effect on financial performance with the proxy for Return On Assets (ROA). Meanwhile, the results 

of the second structural hypothesis indicate that firm value with the proxy of Tobin's Q has a simultaneous effect on 

intellectual capital with the proxy of VAIC, good corporate governance with proxy for managerial ownership, and 

financial performance with the roxy for Return On Assets (ROA). 

Keywords: Intellectual Capital, Good Corporate Governance, Company Value, Financial Performance 

Abstrak 

Tujuan penelitian ini untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh intellectual capital dan good corporate governance 

terhadap nilai perusahaan dengan kinerja keuangan sebagai variabel intervening. Jenis penelitian ini merupakan 

penelitian kuantitatif dan jenis data yang digunakan dalam penelitian ini berupa dokumen yaitu yang diambil dari 

laporan tahunan (annual report) yang diawasi dan diatur oleh Otoriter Jasa Keuangan (OJK) pada tahun 2015 – 2019 

sebanyak 21 sampel sesuai kriteria yang penulis tentukan. Teknik sampel ini menggunakan metode purposive sampling. 

Penelitian ini menggunakan IBM SPSS Statistics  22 dengan menggunakan deskriptif, path analisis dan uji hipotesis 

yang menggambarkan hubungan antara intellectual capital dan good corporate governance sebagai variabel 

independen terhadap variabel dependen yaitu nilai perusahaan serta dengan variabel intervening yaitu kinerja 

keuangan. Hasil pengujian hipotesis struktural pertama menunjukan bahwa intellectual capital dengan proksi VAIC 

dan good corporate governance dengan proksi kepemilikan manajerial berpengaruh simultan terhadap kinerja 

keuangan dengan proksi Return On Assets (ROA). Sedangkan hasil hipotesis struktural kedua menunjukkan bahwa 

nilai perusahaan dengan proksi Tobin’s Q berpengaruh simultan terhadap intellectual capital dengan proksi VAIC, 

good corporate governance dengan proksi kepemilikan manajerial, dan kinerja keuangan dengan proksi Return On 

Assets (ROA). 

Kata Kunci: Intellectual Capital, Good Corporate Governance, Nilai Perusahaan, Kinerja Keuangan. 

Pendahuluan 

WHO secara resmi menyatakan bahwa COVID-19 ini adalah bencana pandemic 

“(https://www.who.int/docs/default-source/coronaviruse/situation-reports/20200311-sitrep-51-

covid-19.pdf?sfvrsn=1ba62e57_10)”. Dengan adanya pandemi yang terjadi di seluruh dunia, hal ini 

menyebabkan penurunan ekonomi di berbagai negara. Berbagai negara yang terkena dampak 

pandemi ini telah melakukan berbagai kebijakan untuk menanggani masalah ini. Indonesia sebagai 

salah satu negara berkembang yang terkena dampak dari pandemi ini turut membuat pemerintah 
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mengeluarkan berbagai kebijakan yang dapat membantu dalam penanganan pandemi ini 

“(https://www.kemenkeu.go.id/publikasi/berita/ekonomi-dan-pandemi/)”. Hal ini juga ikut 

berpengaruh terhadap berbagai kebijakan perusahaan.  

Berbagai penelitian dilakukan untuk membahas “hal-hal atau kebijakan yang dapat dilakukan untuk 

menghidupkan kembali ekonomi selama pandemi ini (Ni Putu Sriharta dkk, 2020)”. Pengetahuan 

dari individual dan organisasi menjadi salah satu pembahasan yang diperlukan selama masa 

Pandemi COVID 19 ini. Saat memasuki New Normal, perusahaan membutuhkan segala sumber 

daya yang tersedia untuk melindungi dan menjalankan organisasi. Pengetahuan adalah salah satu 

dari sumber daya tersebut. Sumber daya pengetahuan memang tidak berwujud, tetapi aset ini 

berperan penting dalam perusahaan. Pengetahuan inilah yang dapat menjadi peran penting bagi 

perusahaan dimasa yang sulit ini.  

Good Corporate Governance “merupakan salah satu hal yang menjadi pembahasan dalam kondisi 

saat ini (Muhammad Azhar dkk 2020)”. Dengan adanya New Normal yang diberlakukan maka 

peraturan dalam perusahaan pun harus dibuat untuk menyesuaikan kembali kebijakan yang ada 

dalam perusahaan tersebut. Good Coporate Governance sangat penting dilakukan karena jika 

mekanisme perusahaan sudah dilakukan dengan baik, maka hasil yang didapatkan oleh perusahaan 

juga menjadi maksimal.  

Untuk mengembalikan bisnis perusahaan akibat dari pandemi ini juga dapat dilakukan dengan 

peningkatan nilai perusaahan. The Jakarta Post 

“(https://www.thejakartapost.com/academia/2020/07/07/turning-scale-to-value-is-essential-for-

companies-in-indonesia-in-post-pandemic-world.html)’’. Membahas perihal bagaimana 

peningkatan nilai perusahaan dapat juga mereflek kepada peningkatan ekonomi atau bisnis 

organisasi. Dikutip dari “Menurut Gendro Wiyono dan Hadri Kusuma (2017:13) memaksimumkan 

nilai perusahaan bermakna lebih luas daripada memaksimumkan laba, karena memaksimumkan 

nilai perusahaan berarti mempertimbangkan pengaruh waktu terhadap nilai uang. Memaksimumkan 

nilai berarti mempertimbangkan berbagai risiko terhadap arus pendapatan perusahaan”. Maka dari 

itu, nilai perusahaan sangat penting karena mencerminkan seberapa besar perusahaan tersebut dapat 

memberikan keuntungan bagi investor. Semakin tinggi nilai perusahaan, semakin besar 

kemakmuran ataupun kesejahteraan yang akan diterima oleh pemilik perusahaan. 

Untuk dapat melihat pengaruh dari hal lain antara “intellectual capital dan good corporate 

governance terhadap nilai perusahaan, kita dapat melihat kinerja keuangan dimana hal ini dapat 

membantu perusahaan dalam keadaan pandemi ini. Sering sekali customer/client memilih suatu 

perusahaan untuk keperluannya dinilai dari kinerja keuangan perusahaan tersebut”. Pada saat 

pandemi ini, banyak perusahaan yang menurun bisnisnya juga dapat terlihat dari menurunnya 

kinerja keuangan yang menurun juga. Tetapi untuk beberapa perusahaan yang dapat bertahan 

selama masa pandemi ini, kinerja keuangan perusahaan itu pun tetap stabil dan tidak mengalami 

penurunan. ‘’Kinerja keuangan dalam perusahaan juga penting karena untuk mengetahui sejauh 

mana perusahaan berkembang yang sudah tercapai dalam setiap periodenya, penentuan penanaman 

modal yang dapat meningkatkan daya produksi dalam perusahaan dan juga dasar perencaan 

perusahaan dimasa yang akan datang”. 

Tinjauan Pustaka 

1. Modal intelektual menurut “Pramestiningrum (2013)  adalah sebagai aset yang tidak berwujud 

yang merupakan sumber daya berisi pengetahuan, yang dapat mempengaruhi kinerja suatu 

perusahaan baik dalam pembuatan keputusan untuk saat ini maupun manfaat di masa depan”.  

2. Good corporate governance “Menurut Muh. Arief Effendi (2016:3) Good Corporate Governance 

merupakan suatu sistem yang dirancang untuk mengarahkan pengelolaan perusahaan secara 

profesional berdasarkan prinsip-prinsip good corporate governance. 

https://www.kemenkeu.go.id/publikasi/berita/ekonomi-dan-pandemi/
https://www.thejakartapost.com/academia/2020/07/07/turning-scale-to-value-is-essential-for-companies-in-indonesia-in-post-pandemic-world.html)
https://www.thejakartapost.com/academia/2020/07/07/turning-scale-to-value-is-essential-for-companies-in-indonesia-in-post-pandemic-world.html)
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3.  Menurut Muh.Arief Effendi (2016:11) “adalah Prinsip Transparasi (transparency), 

Akuntabilitas (accountability), Responsibilitas, Independensi, dan Kesetaraan”. 

4. Nilai perusahaan menurut Pertiwi, dkk (2016) “dalah nilai perusahaan yang tinggi akan membuat 

pasar percaya tidak hanya pada kinerja perusahaan saat ini namun juga pada prospek perusahaan 

dimasa depan”.  

5. Kinerja keuangan menurut Hery (2015) “merupakan suatu usaha formal untuk mengevaluasi 

efisiensi dan efektivitas perusahaan dalam menghasilkan laba. Dengan pengukuran kinerja 

keuangan, dapat dilihat prospek pertumbuhan dan perkembangan keuangan perusahaan”. 

Metode Penelitian 

Jenis penelitian kuantitatif dan jenis data yang digunakan adalah data sekunder berupa data laporan 

keuangan tahunan (annual report) perusahaan perbankan syariah di Otoritas Jasa Keuangan selama 

lima tahun terakhir yaitu 2015-2019. Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah seluruh 

perusahaan perbankan syariah yang diawasi dan diatur oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK) tahun 

2015 – 2019 sebanyak 34 perusahaan perbankan syariah. Dengan menggunakan purposive sampling 

sehingga didapatkan sebanyak 21 sampel perusahaan perbankan syariah.  

variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

Intellectual Capital 

Intellectual Capital ini akan diukur dengan menggunakan “Value Added Intellectual Capital 

(VAIC™) yang diperkenalkan oleh Pulic (1997). Rumus perhitungan Value Added Intellectual 

Capital (VAIC™) sebagai berikut”.  

𝑽𝑨𝑰𝑪𝑻𝑴 = 𝑽𝑨𝑪𝑨 + 𝑽𝑨𝑯𝑼 + 𝑺𝑻𝑽𝑨 

Dimana: 

VACA   = Value Added Capital Employeed 

VAHU    = Value Added Human Capital 

STVA    = Structural Capital Value Added” 

Good Corporate Governance  

Good Corporate Governance ini akan “diukur dengan menggunakan Kepemilikan Manajerial. 

Rumus kepemilikan manajerial”. 

𝒌𝒆𝒑𝒆𝒎𝒊𝒍𝒊𝒌𝒂𝒏 =  
𝒋𝒖𝒎𝒍𝒂𝒉 𝒔𝒂𝒉𝒂𝒎 𝒎𝒂𝒏𝒂𝒋𝒆𝒎𝒆𝒏

𝒋𝒖𝒎𝒍𝒂𝒉 𝒔𝒂𝒉𝒂𝒎 𝒚𝒂𝒏𝒈 𝒃𝒆𝒓𝒆𝒅𝒂𝒓
𝒙 𝟏𝟎𝟎% 

Nilai Perusahaan 

Nilai Perusahaan ini akan “diukur dengan menggunakan Tobin’s Q. Perhitungan Tobin’s Q yaitu”. 

𝑻𝒐𝒃𝒊𝒏′𝒔 𝑸 =  
𝑴𝑽𝑬 + 𝒅𝒆𝒃𝒕

𝑻𝑨
 

Dimana : 

MVE  = Harga saham 

Debt  = Hutang 

TA  = Total asset 

Kinerja Keuangan 

Kinerja Keuangan ini akan diukur dengan menggunakan “ROA (Return On Assets). Perhitungan 

ROA (Return On Assets)”. 
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𝑹𝒆𝒕𝒖𝒓𝒏 𝑶𝒏 𝑨𝒔𝒔𝒆𝒕𝒔 =
𝑳𝒂𝒃𝒂 𝒃𝒆𝒓𝒔𝒊𝒉 𝒔𝒆𝒕𝒆𝒍𝒂𝒉 𝒑𝒂𝒋𝒂𝒌  

𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝒂𝒌𝒕𝒊𝒗𝒂 𝒖𝒔𝒂𝒉𝒂
𝒙 𝟏𝟎𝟎% 

Hasil dan Pembahasan 

Uji Statistik Deskriptif 

Tabel 1. Data Deskriptif Output Struktural Pertama 

Descriptive Statistics 

 Mean Std. Deviation N 

KK .0133 .00972 93 

IC 2.1320 .70965 93 

GCG .8105 .20606 93 

Tabel 2. Data Deskriptif Output Struktural Kedua 

Descriptive Statistics 

 Mean Std. Deviation N 

NP .5420 .34477 93 

IC 2.1320 .70965 93 

GCG .8105 .20606 93 

KK .0133 .00972 93 

Data tabel 1 dapat menunjukkan bahwa variabel tidak memiliki data outlier. Kinerja Keuangan 

memiliki nilai mean yang lebih besar dibandingkan nilai standard deviation 0.133>0.00972, 

Intellectual Capital juga menunjukkan bahwa nilai mean 2.1320>0.70965, Good Corporate 

Governance juga menunjukkan tidak terdapat data outlier karena nilai mean 0.8105>0.20606. 

Sedangkan untuk tabel 4.2 nilai perusahaan menunjukkan nilai mean 0.5420>0.34477, Intellectual 

Capital juga tidak menunjukkan terdapat data outlier dengan nilai mean 2.1320>0.70965 nilai 

standar deviation. Good Corporate Governance menunjukkan nilai mean 0.8105>0.2060 nilai 

standar deviation. Dalam Kinerja Keuangan menunjukan tidak memiliki data outlier dilihat dari 

nilai mean 0.0133>0.00972 nilai standar deviation. Dan juga menunjukkan bahwa variabel tidak 

memiliki data outlier. 

Path Analysist 

Penelitian ini akan dibagi ke dalam dua output Struktural Output Struktural Pertama adalah 

Intellectual Capital dan Good Corporate Governance terhadap Nilai Perusahaan sedangkan output 

Struktural Kedua adalah Intellectual Capital, Good Corporate Governance dan Kinerja Keuangan 

terhadap Nilai Perusahaan.  

Korelasi Variabel Output Struktural Pertama 

Tabel 3. Korelasi Output Struktural Pertama 

Correlations 
 KK IC GCG 

Pearson Correlation KK 1.000 .808 -.162 

IC .808 1.000 -.166 

GCG -.162 -.166 1.000 

Sig. (1-tailed) KK . .000 .060 

 IC .000 . .055 
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Correlations 
 KK IC GCG 

 GCG .060 .055 . 

N 

KK 93 93 93 

IC 93 93 93 

GCG 93 93 93 

Intellectual capital memiliki koefisien korelasi 0.808 terhadap variabel kinerja keuangan dengan 

nilai sig 0.000 < 0.05, artinya intellectual capital memiliki hubungan yang positif terhadap kinerja 

keuangan. Good corporate governance memiliki koefisien korelasi -0.162 terhadap kinerja 

keuangan dengan nilai sig 0.060 > 0.05, artinya good corporate governance memiliki hubungan 

yang negatif terhadap kinerja keuangan. 

Korelasi Variabel Output Struktural Kedua 

Tabel 4. Korelasi Output Struktural Kedua 

Correlations 

 NP IC GCG KK 

Pearson Correlation NP 1.000 .762 -.291 .730 

IC .762 1.000 -.166 .808 

GCG -.291 -.166 1.000 -.162 

KK .730 .808 -.162 1.000 

Sig. (1-tailed) NP . .000 .002 .000 

IC .000 . .055 .000 

GCG .002 .055 . .060 

KK .000 .000 .060 . 

N NP 93 93 93 93 

IC 93 93 93 93 

GCG 93 93 93 93 

KK 93 93 93 93 

Intellectual Capital memiliki koefisien korelasi 0.762 terhadap Nilai Perusahaan dengan nilai Sig 

0.000<0.05, artinya Intellectual Capital memiliki hubungan yang positif terhadap Nilai Perusahaan. 

Good Corporate Governance memiliki koefisiean korelasi  -0.291 terhadap Nilai Perusahaan 

dengan nilai Sig 0.002<0.05 artinya Good Corporate Governance memiliki hubungan yang positif 

terhadap Nilai Perusahaan. Kinerja Keuangan memiliki koefisiean korelasi 0.730 terhadap Nilai 

Perusahaan dengan nilai Sig 0.000<0.05 artinya Kinerja Keuangan memiliki hubungan yang positif 

terhadap Nilai Perusahaan. 

Pengujian Hipotesis 

Uji t 

Tabel 5. Koefisien Output Struktural Pertama 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) -.009 .003  -2.743 .007 

IC .011 .001 .804 12.788 .000 

GCG -.001 .003 -.028 -.453 .651 

a. Dependent Variable: KK 
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Nilai signifikansi Intellectual Capital adalah 0.000 < 0.05, maka dapat disimpulkan Intellectual 

Capital berpengaruh secara langsung dan positif terhadap Kinerja Keuangan. Maka hipotesis 

diterima. Nilai signifkansi Good Corporate Governance adalah 0.651>0.05, maka dapat 

disimpulkan variabel Good Corporate Governance tidak berpengaruh secara signifikan terhadap 

Kinerja Keuangan. Maka hipotesis ditolak. 

Tabel 6. Koefisien Output Struktural Kedua 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) .113 .125  .906 .367 

IC .233 .052 .479 4.440 .000 

GCG -.267 .108 -.160 -2.486 .015 

KK 11.255 3.822 .317 2.945 .004 

a. Dependent Variable: NP 

Nilai signifikansi dari Intellectual Capital adalah 0.000<0.05, maka dapat disimpulkan Intellectual 

Capital berpengaruh secara langsung dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Maka hipotesis 

diterima. Nilai signifkansi dari Good Corporate Governance adalah 0.015<0.05, maka dapat 

disimpulkan Good Corporate Governance berpengaruh secara signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

Maka hipotesis diterima. Nilai signifkansi Kinerja Keuangan adalah 0.004<0.05, maka dapat 

disimpulkan Kinerja Keuangan berpengaruh secara signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Maka 

hipotesis diterima. 

Standard Koefisien Beta 

Berdasarkan Tabel 5 diatas Output Struktural Pertama didapatkan persamaan sebagai berikut: 

𝒁 = 𝟎. 𝟖𝟎𝟒. 𝑿𝟏 − 𝟎. 𝟐𝟖. 𝑿𝟐 + 𝟎. 𝟑𝟒𝟔, 

Dan untuk Output Struktural Kedua, maka berdasarkan Tabel 6. didapatkan persamaan sebagai 

berikut: 

𝒀 = 𝟎. 𝟒𝟕𝟗. 𝑿𝟏 − 𝟎. 𝟏𝟔. 𝑿𝟐 + 𝟎. 𝟑𝟏𝟕. 𝒁 + 𝟎. 𝟑𝟓𝟕 

Nilai R2 

Tabel 7. Model Summary Output Struktural Pertama 

Model Summaryb 

Model R 
R 

Square 

Adjusted 

R Square 

Std. Error 

of the 

Estimate 

Change Statistics 

R Square 

Change 
F Change df1 df2 

Sig. F 

Change 

1 .809a .654 .647 .00578 .654 85.198 2 90 .000 

a. Predictors: (Constant), GCG, IC 

b. Dependent Variable: KK 

Besarnya pengaruh Intellectual Capital dan Good Corporate Governance secara simultan terhadap 

Kinerja Keuangan adalah sebesar 0.654 atau sebesar 65.4% dan pengaruh dari variabel lain selain 

dari variabel yang diteliti sebesar 0.346 atau sebesar 34.6%. Berdasarkan nilai signifikansi F 

Change 0.000<0.05, maka dapat disimpulkan Intelectual Capital & Good Corporate Governance 

berpengaruh signifikan secara simultan terhadap Kinerja Keuangan.  
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𝒆𝟏 = √𝟏 − 𝑹 𝑺𝒒𝒖𝒂𝒓𝒆 = √𝟏 − 𝟎. 𝟔𝟓𝟒 = 𝟎. 𝟑𝟒𝟔 

Tabel 8. Model Summary Output Struktural Kedua 

Besarnya pengaruh Intellectual Capital, Good Corporate Governance dan Kinerja Keuangan secara 

simultan terhadap Nilai Perusahaan adalah sebesar 0.643 atau sebesar 64.3% dan pengaruh dari 

variabel lain selain dari variabel yang diteliti sebesar 0.357 atau sebesar 35.7%. Berdasarkan nilai 

signifikansi F Change 0.000<0.05, maka dapat disimpulkan Intelectual Capital, Good Corporate 

Governance dan Kinerja Keuangan berhubungan signifikan secara simultan terhadap Nilai 

Perusahaan. 

𝒆𝟏 = √𝟏 − 𝑹 𝑺𝒒𝒖𝒂𝒓𝒆 = √𝟏 − 𝟎. 𝟔𝟒𝟑 = 𝟎. 𝟑𝟓𝟕 

Uji F 

Tabel 9. ANOVA Output Struktural Pertama 

ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 

Regression .006 2 .003 85.198 .000b 

Residual .003 90 .000   

Total .009 92    

a. Dependent Variable: KK 

b. Predictors: (Constant), GCG, IC 

Hasil uji F didapatkan nilai signifikansinya adalah  0.000<0.05 maka dapat disimpulkan Intelectual 

Capital dan Good Corporate Governance secara simultan berpengaruh terhadap Kinerja Keuangan. 

Tabel 10. ANOVA Output Struktural Kedua 

ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 

 

Regression 7.031 3 2.344 53.421 .000b 

Residual 3.905 89 .044   

Total 10.935 92    

a. Dependent Variable: NP 

b. Predictors: (Constant), KK, GCG, IC 

Hasil uji F didapatkan nilai signifikansinya adalah  0.000 < 0.05 maka dapat disimpulkan Intelectual 

Capital, Good Corporate Governance dan Kinerja Keuangan signifikan secara simultan 

berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. 

Kesimpulan  

Berdasarkan hasil penelitian dalam skripsi ini, maka dapat disimpulkan Intellectual capital 

berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan. Good corporate governance berpengaruh negatif 

Model Summaryb 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

Change Statistics 

R Square 

Change 
F Change df1 df2 

Sig. F 

Change 

1 .802a .643 .631 .20945 .643 53.421 3 89 .000 

a. Predictors: (Constant), KK, GCG, IC 

b. Dependent Variable: NP 
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terhadap kinerja keuangan. Intellectual Capital berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan. 

Good Corporate Governance berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan. Kinerja Keuangan 

berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan.  Kinerja Keuangan dapat memediasi hubungan 

antara Intellectual Capital dan Good Corporate Governance terhadap Nilai Perusahaan. 
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