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Abstrak

Kinerja keuangan perusahaan menjadi hal penting yang menunjukan bagaimana perusahaan dapat mengelola
efektivitas dan efisiensi sumber dayanya, khususnya pada perusahaan infrastruktur. Pengukuran kinerja
keuangan perusahaan umumnya dilakukan memanfaatkan rasio likuiditas serta rasio solvabilitas yang
membuktikan kemampuan perusahaan ketika memenuhi kewajiban jangka panjang juga pendeknya. Intellectual
capital juga dapat sebagai pengukur kinerja keuangan. Penelitian ini terdapat tujuan yaitu dalam menguji
pengaruh signifikan intellectual capital, likuiditas, dan solvabilitas terhadap kinerja keuangan perusahaan
infrastruktur yang terdaftar di BEI periode 2019-2023. Penelitian ini memanfaatkan metode kuantitatif, dengan
pendekatan asosiatif pengujian yang dilakukan memanfaatkan analisis regresi linier berganda. Hasil penelitian
membuktikan mengenai intellectual capital dan likuiditas menggunakan berpengaruh signifikan terhadap
kinerja keuangan perusahaan infrastruktur dan solvabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja
keuangan perusahaan infrastruktur.

Kata Kunci : kinerja keuangan, infrastruktur, modal intelektual, likuiditas, solvabilitas.
Abstract

The company's financial performance is an important thing that shows how the company can manage the
effectiveness and efficiency of its resources, especially in infrastructure companies. Measuring a company's
financial performance is generally done using liquidity ratios and solvency ratios which prove the company's
ability to meet its long-term and short-term obligations. Intellectual capital can also be a measure of financial
performance. This study has the aim of testing the significant influence of intellectual capital, liquidity, and
solvency on the financial performance of infrastructure companies listed on the IDX for the 2019-2023 period.
This study uses a quantitative method, with an associative approach to testing using multiple linear regression
analysis. The results of the study indicate that intellectual capital and liquidity have a significant effect on the
financial performance of infrastructure companies and solvency does not have a significant effect on the
financial performance of infrastructure companies.
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PENDAHULUAN

Dalam era globalisasi ini penting bagi perusahaan mengembangkan potensi dan inovasi yang
dimiliki dalam meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. Nilai suatu perusahaan mampu dilihat
dari kinerja manajemen juga kinerja keuangan, keadaan internal perusahaan menunjukan bagaimana
manajer dapat memperlihatkan seberapa baik kinerja keuangannya (Raphaela & Mulia, 2022).
Meningkatkan kinerja keuangan perusahaan sangat penting dikarenakan perusahaan tidak sekedar
bertanggung jawab terhadap dirinya sendiri melalui penghasilan keuntungan bisnis khusunya bagi
perusahan yang telah go public sehingga bertanggung jawab juga dengan pihak yang lainya,
diantaranya pemegang saham serta pemangku kepentingan lainnya yaitu kreditur, karyawan,
pemerintah, dan lain lain (Purwanto & Fito Mela, 2021). Kinerja keuangan bagi perusahaan go public
sangat penting selain karena untuk kepentingan bersama namun juga sebagai salah satu dasar untuk
mengambil keputusan yang dapat mencerminkan bagaimana perusahaan dalam mengelola
keuangannya (Diba et al., 2023).

Industri infrastruktur sebagai salah satu aspek yang memiliki fungsi utama untuk mendukung
pertumbuhan ekonomi negara. Perusahaan infrastruktur dapat memberikan dampak positif bagi
perekonomian di Indonesia, dengan cara menciptakan lebih banyak peluang kerja, meningkatkan
koneksi antarwilayah, dan mendukung pertumbuhan sektor lainnya (Wildan et al., 2024). Infrastruktur
yang baik akan mendorong aktivitas ekonomi, meningkatkan produktivitas, serta memperbaiki
kualitas hidup masyarakat. Di Indonesia sektor ini memiliki perhatian khusus dari pemerintah
contohnya dalam agenda pembangunan jangka panjang tidak hanya dari pihak pemerintah tetapi juga
mendapatkan perhatian khusus dari pihak swasta. Sebagai bagian dari perusahaan jasa, jenis
perusahaan infrastruktur akan meningkatkan keuangan perekonomian Indonesia karena perusahaan
memiliki kemampuan dalam mengubah input menjadi output. Oleh karena itu, jika perusahaan
memanfaatkan jasa yang dimilikinya pendapatan perusahaan akan meningkat (Pakpahan Zulfirman et
al., 2020).
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Gambar 1. Kenaikan dan Penurunan Return On Asset (ROA)
pada Perusahaan Infrastruktur yang terdaftar di BEI tahun 2019-2023



Cynthia dkk, Pengaruh Intellectual Capital, Likuiditas, Dan Solvabilitas Terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan 13

Berdasarkan gambar diatas terkait dengan data yang diambil untuk penelitian ini terjadi fluktuasi
pada Return On Asset (ROA) perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
untuk periode 2019-2023. Pada tahun 2019 ke tahun 2020 rata-rata dari sampel perusahaan yang
diambil menunjukan bahwa terjadi penurunan pada ROA sekitar 6%, lalu untuk tahun 2020-2021
mengalami penurunan sekitar 1,35%. Meskipun pada tahun 2021 ke tahun 2022 rata-rata menunjukan
bahwa terjadi penurunan sekitar 6,8%, akan tetapi adanya peningkatan secra signifikan dari tahun
2022 ke tahun 2023 terjadi kenaikan sebesar 13,14%.

Pada sektor ini peningkatan investasi setiap tahunnya dapat dikatakan cukup stabil. Namun,
adanya peningkatan yang stabil tidak menutup kemungkinan bahwa perusahaan masih harus banyak
melakukan perubahan yang positif. Tantangan yang dihadapi oleh perusahaan pun tidak bisa
diabaikan karena kinerja keuangan perusahaan sebagai salah satu aspek secara penting bagi para
investor dan pemangku kepentingan yang lain. Perusahaan perlu memperhatikan beberapa faktor
seperti modal intelektual yang dimana merujuk pada aset tidak berwujud, likuiditas, dan solvabilitas.
Intellectual capital merupakan masalah baru yang cukup sulit untuk didefinisikan. Dalam tingkat
ekonomi mikro mengarah terhadap sumber daya yang memiliki nilai tambah dengan tidak berwujud
untuk organisasi. Intellectual capital ini dapat berbentuk human capital seperti pelatihan,
kemampuan, dan pengalaman karyawan, relational capital seperti hubungan dengan pelanggan dan
hubungan terhadap stakeholder serta structural capital seperti budaya yang ada dalam perusahaan,
lingkungan kerja, serta hak-hak yang sifatnya non material (Amalia & Rokhyadi, 2020).

Dengan perusahaan memperhatikan intellectual capital atau modal intelektual ini akan
menjadikan pembeda utama antar perusahaan. Perusahaan dapat merespons pasar dengan baik dan
cepat serta berhubungan baik dengan pelanggan yang dimana hal-hal menjadi sebuah keunggulan bagi
suatu perusahaan di dalam persaingan bisnis yang ketat. Selain itu, modal intelektual juga dapat
sebagai sumber pertumbuhan yang berkelanjutan perusahaan. Pengembangan sumber daya manusia
dapat meningkatkan pendapatan dan profitabilitas jangka panjang. Sebuah penelitian terkait sumber
daya manusia oleh salah satu perusahaan menunjukan bahwa prestasi kerja karyawan dinilai kurang
maksimal ditunjukan dengan masih banyaknya komplain dari para pelanggan, target kerja yang
dibebankan belum tercapai, pengawasan untuk tanggung jawab karyawan secara masih kurang, serta
kurang telitinya karyawan untuk menyusun berbagai laporan yang ditugaskan (Naina & Yunita,
2022).

Selain itu, dalam meningkatkan Kkinerja keuangannya perusahaan harus berfokus kepada rasio
likuiditas dan solvabilitas perusahaan. Likuiditas dimanfaatkan perusahaan dalam mengukur serta
membuktikan kemampuan perusahaan ketika memenuhi kewajiban jarak dekat juga berapa cepat
perusahaan merubah aset ke dalam kas, likuiditas ini memiliki keutamaan karena mampu
mendeskripsikan risiko kredit jangka pendek dan menunjukan seberapa efektif perusahaan dalam
menggunakan aset lancarnya (Wulandari & Lihan, 2022). Selain likuiditas yang perlu diperhatikan

yaitu kemampuan perusahaan untuk menyelesaikan kewajiban jangka panjangnya (solvabilitas).
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Semakin tinggi rasio solvabilitas, yang berarti lebih banyak pendanaan dengan utang, sehingga
semakin sulit bagi perusahan agar memperoleh pinjaman tambahan dikarenakan mereka khawatir
bahwa mereka tidak akan mampu menyelesaikan utang yang dimiliki. Untuk memberikan
rekomendasi tentang cara meningkatkan kegiatan operasional bisnis, maka dari itu pengukuran Kinerja
keuangan ini sangat penting (Warisi & Kurniawan, 2024)

Selain itu fluktuasi ekonomi serta persaingan bisnis secara ketat di era saat ini dapat mengancam
likuiditas dan solvabilitas perusahaan. Salah satu contoh fluktuasi ekonomi yang dapat mengancam
perusahaan adalah tingginya tingkat bunga dimana menyebabkan meningkat pula biaya pinjaman
yang dimiliki perusahaan yang otomatis akan berpengaruh pada arus kas dan berkemungkinan
memperburuk posisi keuangan perusahaan. Contoh persaingan bisnis yang dapat mengancam adalah
adanya pesaing baru dengan bisnis yang inovatif yang akan berpengaruh pada pangsa pasar
perusahaan. Dengan demikian perusahaan perlu memperhatikan hal-hal tersebut guna untuk
menciptakan kinerja keuangan perusahaan yang positif.

Berdasarkan penelitian-penelitian terdahulu masih adanya hasil yang belum stabil terkait
pengaruh intellectual capital, likuiditas, serta solvabilitas pada kinerja keuangan perusahaan, dengan
demikian peneliti ingin melaksanakan penelitian lanjutan dengan sektor yang berbeda dengan
penelitian sebelumnya yaitu perusahaan infrastruktur pada maksud untuk mengetahui apakah terdapat
pengaruh dari ketiga variabel independen tersebut pada variabel dependen yaitu kinerja keuangan

perusahaan.

KAJIAN TEORI
Teori Keagenan (Agency Theory)

Teori keagenan sebagai teori yang mendefinisikan korelasi diantara agen terhadap principal,
yang mana manajer perusahaan menjadi agen serta para pemegang saham menjadi principalnya.
Principal mempekerjakan manajemen selaku agen untuk bertanggung jawab atas segala urusan dalam
organisasi (Clarke dalam Ramadhani & Agustin, 2021). Teori ini mengasumsikan bahwa manajemen
sebagai agen terdapat informasi secara lebih banyak daripada untuk para pemegang saham sebagai
principal, umumnya dikenal menjadi asimetri informasi. Hal ini terjadi karena principal tidak mampu
mengawasi aktifitas yang dilaksanakan oleh agen dengan terus menerus, dari situlah agen memiliki
kesempatan untuk melakukan hal-hal sesuai kepentingan pribadi. Oleh karena itu principal perlu
mekanisme terkait pengawasan terhadap agen dalam melaksanakan tugasnya (Arinda & Dwimulyani,
2019).

Teori Sinyal (Signalling Theory)

Teori sinyal didefinisikan sebagai teori yang menjelaskan aktivitas yang dilakukan suatu
organisasi dengan tujuan memberikan informasi terkait organisasi tersebut kepada pihak eksternal
seperti calon investor (Nurlaela dkk dalam Mardaningsih et al., 2022). Teori ini berkaitan dengan
tindakan yang diambil organisasi dalam menyampaikan petunjuk untuk berbagai calon investor

bagaimana cara pandang manajemen untuk prospek perusahaan. Isyarat atau petunjuk yang diberikan
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kepada pihak eksternal dinilai penting dikarenakan informasi tersebut berupa catatan, keterangan,
maupun gambaran untuk sekarang ini atau juga pada masa mendatang.
Intellectual Capital

Berdasarkan penjelasan Organisation for Economic Co-operation and Development (OECD)
(pada Saragih & Sihombing, 2021), Intellectual Capital didefinisikan menjadi nilai ekonomi pada dua
kelompok aset tak berwujud termasuk organizational yang mengarah terhadap hal tertentu misalnya
sistem software, rantai pasokan, serta jaringan distribusi dan juga sumber daya manusia dalam suatu
organisasi, selain itu pihak eksternal diantaranya pelanggan serta pemasok. Intellectual Capital
terdapat peran secara penting dalam kinerja serta keberlanjutan suatu organisasi secara global guna
meningkatkan daya saing antar perusahaan. Selain itu, modal intelektual juga memiliki nilai tambah
bagi organisasi yang diperoleh dari pengelolaan organisasi serta kemampuan perusahaan dalam
memberikan motivasi untuk karyawannya dimana hal tersebut dapat mengoptimalkan potensi
karyawan untuk keberlanjutan perusahaan (Jaya Sukmana & Fitria Astri, 2020).
Likuiditas

Rasio likuiditas didefinisikan menjadi suatu perbandingan dimanfaatkan dengan tujuan
mengidentifikasi kesanggupan perusahaan saat menyelesaikan kewajiban jarak pendek terhadap aset
lancar yang terdapat ketika jatuh tempo. Persentase likuiditas sebagai ukuran kemampuan perusahaan
dalam mempergunakan sumber daya yang terdapat dalam membayar serta menangani kewajiban
jangka pendeknya (Harjito dan Martono dalam Prasthiwi Lysus Herawati, 2022). Bila perusahaan
dapat memenuhi kewajiban jangka pendek maka disebut likuid, sedangkan bila perusahaan tidak
mampu memenuhi kewajibannya maka didefinisikan menjadi ilikuid. Likuiditas ini berguna untuk
para pihak calon pemberi kredit bagi perusahaan untuk dijadikan sebagai pengukur kemampuan
perusahaan (Sirait, 2017). Selain itu, rasio likuiditas sangat penting karena dapat menunjukan bahwa
perusahaan memiliki sumber dana yan cukup untuk memenuhi kewajibannya. Salah satu indikator
untuk mengukur likuiditas adalah current ratio (Yolanda et al., 2023).
Solvabilitas

Rasio solvabilitas menjadi perbandingan yang dimanfaatkan agar mengidentifikasi kesanggupan
perusahaan agar menggunakan hutang atau kewajiban jarak panjangnya. Perbandingan ini adalah
sebagai pengukur seberapa jauh aset perusahaan yang dibiayai memanfaatkan hutang atau berapa
banyak hutang dibandingkan dengan aset yang dimiliki perusahaan. Rasio solvabilitas ini menunjukan
kemampuan perusahaan ketika membayar semua kewajibanya baik jangka panjang juga pendek
(Latifah et al., 2023).
Kinerja Keuangan

Kinerja sebuah perusahaan dimaknai menjadi kemampuan perusahaan dengan tujuan
memperoleh tujuan dengan mempergunakan sumber daya yang tepat juga efisien dan menunjukkan
berapa jauh perusahaan mendapatkan hasilnya sesudah daripada terhadap kinerja tahun-tahun

sebelumnya, maupun dengan kinerja perusahaan lain. Berdasarkan penjelasan 1Al, kinerja keuangan
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menjadi kesanggupan perusahaan untuk mengatur juga mengontrol sumber daya yang dipunya.
Pengukuran kinerja keuangan perusahaan dari persepsi bidang akuntasi sebagai penilaian untuk
memanfaatkan rasio-rasio keuangan. Kinerja keuangan sebagai kemampuan perusahaan agar
mmeperoleh keuntungan yang diukur melalui berbagai macam rasio keuangan (Kusmayadi et al.,
2021). Salah satu cara untuk mengukur kinerja keuangan adalah dengan menggunakan rasio
keuangan. Kekuatan dan kelemahan perusahaan dapat diidentifikasi melalui analisis rasio keuangan
(Safitri et al., 2023).

Pengaruh Intellectual Capital (VACA) terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan (ROA)

Value Added Capital Employed (VACA) merupakan salah satu ukuran yang digunakan untuk
mengukur intellectual capital. VACA atau biasa disebut dengan physical capital juga dapat
didefinisikan sebagai dana perusahaan yang terdapat berupa ekuitas serta laba bersih sebagai
pendukung kegiatan operasional organisasi. Hal ini dapat ditunjukan dengan seberapa efisien suatu
organisasi dalam menggunakan modalnya (Saragih & Sihombing, 2021).

Berdasarkan penelitian sebelumnya oleh Jaya Sukmana & Fitria Astri (2020) serta Subiyanto &
Amanah (2022), menjelaskan mengenai Value Added Capital Employed (VACA) terdapat pengaruh
positif pada Return On Asset (ROA). Begitupun studi yang dilaksanakan dari Putri et al (2023)
menyatakan mengenai Value Added Capital Employed (VACA) mempunyai pengaruh signifikan pada
Return On Asset (ROA), penelitian berpengaruh karena hasil dari penggunaan modal fisik
memberikan nilai tambah bagi perusahaan dimana perusahaan melakukan penggunaan sumber daya
secara maksimal yang akan menghasilkan keunggulan perusahaan dalam bersaing antar perusahaan
guna meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. Berdasarkan pembahasan tersebut, sehingga penulis
ingin mengukur pengaruh intellectual capital dengan proksi VACA pada kinerja keuangan perusahaan
dengan proksi ROA pada hipotesis seperti di bawah ini :

H;. Intellectual Capital (VACA) berpengaruh terhadap Kinerja Keuangan Perusahaaan (ROA).
Pengaruh Likuiditas (CR) terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan (ROA)

Current Ratio sebagai salah satu perbandingan yang dimanfaatakan dalam mengetahui
kemampuan perusahaan dalam menyelesaikan kewajiban jangka pendeknya. Rasio ini melihar
seberapa banyak kewajiban jangka pendek yang dibayar dengan memanfaatkan aset lancar dari
perusahaan. Current ratio juga dapat dijadikan alat untuk mengukur tingkat keamanan (Armalinda,
2019).

Berdasarkan penelitian sebelumnya dari Silfina et al (2019) dan Armalinda (2019) menjelaskan
mengenai Current Ratio (CR) terdapat pengaruh positif pada Return On Asset (ROA). Begitupun pada
studi dari Grediani et al (2022) menjelaskan mengenai Current Ratio (CR) ada pengaruh positif
signifikan pada Return On Asset (ROA), penelitian ini berpengaruh positif signifikan dikarenakan
adanya hubungan yang saling berpengaruh diantara Current Ratio pada Return On Asset berarti setiap
kenaikan rasio likuiditas akan diikuti juga oleh peningkatan kinerja keuangan perusahaan. Jika rasio

likuiditas yang dimiliki perusahaan tinggi memiliki arti mengenai perusahaan dapat agar mencukupi
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kewajiban jarak dekatnya dengan tepat waktu. Menurut pembahasan tersebut, akibatnya penulis ingin
menguji pengaruh likuiditas menggunakan proksi Current Ratio (CR) pada kinerja keuangan
perusahaan menggunakan proksi Return On Asset (ROA) dengan hipotesis seperti di bawah :

H, : Likuiditas (CR) berpengaruh terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan (ROA).

Pengaruh Solvabilitas (DER) terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan (ROA)

Debt to Equity Ratio (DER) sebagai satu dari aspek dalam solvabilitas yang dimanfaatkan agar
mengidentifikasi kesanggupan perusahaan pada memenuhi kewajiban jarak panjang juga pendek.
Rasio ini diukur sebagai perbandingan diantara total hutang dan total ekuitas yang terdapat dari
perusahaan. DER sangat penting untuk mengetahui risiko yang dialami perusahaan (Lestari, 2021).

Sesuai dengan studi terdahulu dari Silfina et al (2019) dan Lestari et al (2019) menjelaskan
mengenai Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh signifikan pada Return On Asset (ROA). Studi
yang dilaksanakan dari silfina, menganalisis bahwa pengaruh tersebut karena biaya yang muncul
akibat pinjaman lebih kecil dibandingkan biaya modal itu sendiri, sehingga biaya yang sumbernya
pada pinjaman maupun hutang lebih efisien untuk memperoleh laba. Sedangkan penelitian oleh
Darwin Warisi & Riski Kurniawan (2024) menjelaskan mengenai Debt to Equity Ratio (DER) ada
pengaruh negatif signifikan pada Return On Asset (ROA). Sesuai dengan pembahasan tersebut, maka
penulis ingin menguji pengaruh solvabilitas menggunakan proksi Debt to Equity Ratio (DER) pada
kinerja keuangan perusahaan menggunakan proksi Return On Asset (ROA) dengan hipotesis sebagai
berikut :

Hs : Solvabilitas (DER) berpengaruh terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan (ROA).

METODE
Penelitian ini akan menggunakan pendekatan kuantitatif yaitu pendekatan yang memanfaatkan
data berupa angka untuk memahami suatu fenomena yang terjadi. Pendekatan ini merupakan metode
penelitian yang menerjemahkan data menjadi angka untuk analisis hasil penelitian (Abdullah et al.,
2022). Data yang dimanfaatkan untuk studi ini adalah sekunder. Data sekunder yang dimanfaatkan
untuk penelitian ini didapatkan pada laporan keuangan yang mampu dijangkau di website Bursa Efek
Indonesia yang dipublikasikan di BEI tahun 2019-2023.
Operasional Variabel
1. Variabel Dependen
Variabel dependen maupun dikenal pula dengan variabel terikat untuk penelitian ini
sebagai kinerja keuangan perusahaan infrastruktur. Kinerja keuangan mampu diuji
memanfaatkan berbagai pengukuran. Untuk studi ini kinerja keuangan diketahui
memanfaatkan Return On Asset (ROA).

Return On Asset dirumuskan sebagai berikut :

Net Income
Total Asset

ROA =
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2. Variabel Independen
Variabel independen maupun yang umumnya diketahui menjadi variabel bebas untuk
penelitian ini merupakan intellectual capital (X;), likuiditas (X;), dan solvabilitas (X3).
a. Intellectual Capital (Xy)

Intellectual Capital (IC) sebagai sumber daya non-fisik yang terdapat dari
perusahaan guna untuk pengetahuan para karyawan. IC menjadi salah satu aspek secara
utama pada internal perusahaan karena dianggap sebagai sumber kekayaan serta
penggerak kinerja keuangan yang berguna untuk keberlanjutan perusahaan (Xu dan Wang
dalam Agustia et al, 2021)

Pada penelitian ini variabel X; memanfaatkan proksi Value Added Capital Employed

(VACA) yang dirumuskan sebagai berikut :

Value Added

VACA=z ————MMM
Capital Employed

b. Likuiditas (Xy)

Likuiditas sebagai sebuah indikator dalam mengetahui kesanggupan perusahaan
pada mencukupi kewajiban jarak dekatnya terhadap aset yang dimiliki (Indriastuti &
Ruslim, 2020). Salah satu pengukuran yang dapat digunakan untuk mengukur likuiditas
adalah current ratio dimana untuk mengukur aset perusahaaan mampu menutupi utang-
utang lancar perusahaan yang akan segera jatuh tempo (Tindaon et al., 2023).

Untuk penelitian ini variabel X, memanfaatkan proksi Current Ratio (CR) yang

diformulasikan seperti berikut :

Current Asset
CR=

" Current Liabilities

c. Solvabilitas (X5)

Menurut Latifah et al (2023), solvabilitas menjadi perbandingan yang membuktikan
kemampuan perusahaan dalam menyelesaikan keseluruhan kewajiban yang dimilikinya
baik jangka pendek juga jangka panjang. Sedangkan menurut Subiyanto & Amanah
(2022), rasio solvabilitas sebagai perbandingan yang dimanfaatkan perusahaan dalam
mengukur kesanggupan perusahaan agar menyelesaikan kewajiban jika perusahaan
dilikuidasi.

Untuk penelitian ini variabel X; memanfaatkan proksi Debt to Equity Ratio (DER)

yang diformulasikan seperti di bawah ini :

Total Liabilities
DER=—————
Total Equity

Populasi dan Sampel

Populasi studi ini merupakan perusahaan infrastruktur yang tercatat pada Bursa Efek Indonesia.
Teknik sampel yang dimanfaatkan untuk studi ini merupakan Teknik pemilihan sampel studi ini
memanfaaatkan purposive sampling. Metode purposive sampling atau teknik pemilihan sampel tidak

acak didasarkan terhadap berbgaai pertimbangan tertentu yang diselaraskan terhadap tujuan serta
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permasalahan penelitian (Sukmawati et al., 2023). Berikut adalah proses penentuan sampel dalam
teknik purposive sampling :

Tabel 1. Teknik pemilihan sampel teknik purposive sampling

No. Ciri-ciri Total
1  Perusahaan sektor Infrastruktur yang tercatat pada BEI periode 2019-2023 32
2  Perusahaan sektor Infrastruktur yang tidak melaporkan laporan keuangan (6)
berturut-berturut tahun 2019-2023
3  Perusahaan yang tidak melakukan pencatatan pada laporan keuangan pada 2
mata uang Rupiah
Sampel perusahaan sektor infrastruktur yang memenuhi kriteria selama tahun 2019- 24
2023
Data yang outlier (8)
Sampel perusahaan sektor infrastruktur setelah outlier data 16
Jumlah tahun observasi 2019-2023 5
Jumlah sampel selama periode 2019-2023 80

Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data untuk penelitian ini memanfaatkan kepustakaan sebagai teknik
pengumpulan data yang dilaksanakan melalui mencari sumber dari buku dan jurnal-jurnal terkait
terhadap penelitian ini. Teknik pengumpulan data lainnya yaitu teknik dokumentasi dengan
mempelajari, mengumpulkan, mengkaji, mengolah, serta melakukan analisis terhadap data sekunder
laporan keuangan perusahaan sektor infrastruktur yang tercatat pada BEI untuk periode tahun 2019-
2023 lewat laman www.idx.co.id. Proses pengolahan data dilaksanakan dengan dukungan perangkat
lunak Statistical Package for the Social Sciences Versi 27 (SPSS 27).

HASIL DAN PEMBAHASAN
Analisis Data Statistik Deskriptif
Statistik deskriptif sebagai analisis yang dilaksanakan dalam mengetahui keberadaan variabel
mandiri dalam satu maupun lebih variabel tanpa adanya perbandingan variabel tersebut juga mencari
hubungan dengan variabel lain. Analisis ini membantu menyederhanakan data tersebut dengan tujuan
untuk meringkas data yang akan ditafsirkan menjadi data yang lebih mudah (Sukmawati et al., 2023).
Tabel 2. Statistik Deskriptif

Minimu Maximu Std.
N m m Mean Deviantion
VACA 80 -11 A7 .0920 .08098
CR 80 .28 4.49 1.8628 .93458
DER 80 A5 7.24 1.6090 1.58505
ROA 80 -.09 24 .0336 .04715

Valid N 80
(Listwise)
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Intellectual Capital memanfaaatkan Value Added Capital Employed (VACA) mendapatkan nilai
minimum -0,11 dari PT Adhi Karya Tbk ketika tahun 2021 dengan nilai maksimum sejumlah 0,47
yang dimiliki dari PT Paramita Bangun Sarana Thk ketika tahun 2023, serta nilai rata-rata sejumlah
0,092 dalam standar deviasi 0,08098.

Likuiditas menggunakan Current Ratio (CR) mendapatkan nilai minimum 0.28 yang terdapat
pada PT Jasa Marga Tbk ketika tahun 2019 dengan nilai maksimum sejumlah 4,49 yang ada dalam
PT Indonesia Kendaraan Terminal Thk ketika tahun 2021, serta sejumlah 1,8628 untuk nilai rata-
ratanya dalam standar deviasi 0,93458.

Solvabilitas menggunakan Debt to Equity Ratio (DER) mendapatkan skor minimum 0,15 yang
terdapat dalam PT Indonesia Kendaraan Terminal Thk ketika tahun 2019 dengan nilai maksimum
sejumlah 7,24 vyang dimiliki oleh PT Waskita Karya Tbk ketika tahun 2023, serta nilai rata-rata
sejumlah 1,6090 dalam standar deviasi 1,58505.

Kinerja Keuangan perusahaan memanfaatkan Return On Asset (ROA) mendapatkan nilai
minimum -0,09 vyang terdapat dalam PT Waskita Karya Tbk ketika tahun 2020 dengan skor
maksimum sejumlah 0,24 yang dipunya dari PT Pramita Bangun Sarana Thk ketika tahun 2023, serta
skor rata-rata sebanyak 0,0336 dalam standar deviasi 0,04715.

Uji Asumsi Klasik
1) Uji Normalitas
Tabel 3. Hasil Uji Normalitas

Unstandardized

Residual

N 80
Nominal Parameters®®  Mean .0000000
Std. Deviation .02613587

Most Extreme Differences Absolute 081
Positive .081

Negative -.054

Test Statistic .081
Asymp. Sig. (2-tailed)® .200°
Monte Carlo Sig. (2-tailed)®  Sig. 219
99% Confidence Interval  Lower Bound .209

Upper Bound 230

Hasil pengujian normalitas dilaksanakan dengan pengujian memanfaatkan uji kolmogorov-
smirnov. Pengujian ini dilaksanakan dengan tujuan memperoleh nilai yang lebih detail, dimana
menunjukan nilai Sig 0,200 yang berarti > 0,05 sehingga mamapu disebut mengenai data residual

terdistribusi normal.
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2) Uji Multikolinearitas
Tabel 4. Hasil Uji Multikolinearitas

Unstandardized Standardized Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics
Toleranc
Model B Std. Error Beta t Sig e VIF
1 (Constant) -.017 011 -1.586 A17

VACA 414 .042 711 9.943 .000 791 1.265

CR .009 .004 184 2.512 .014 754 1.326

DER -.003 .002 -.094 -1.183 241 .638 1.567

Uji ini dilaksanakan dalam mengidentifikasi apakah ada korelasi antar variabel bebas secara
linear. Intellectual Capital (IC) menggunakan Value Added Employed Capital (VACA) memperoleh
nilai VIF 1,265 dan nilai toleransi 0,791. Variabel likuiditas menggunakan Current Ratio (CR)
memperoleh skor VIF 1,326 serta nilai toleransi 0,754. Variabel solvabilitas menggunakan Debt to
Equity Ratio (DER) memperoleh nilai VIF 0,638 dan nilai toleransi 1,567. Berdasarkan hasil yang
diperoleh dari ketiga variabel independen diatas dimana skor VIF < 10 dengan skor toleransi > 0,10
akibatnya mampu disebut mengenai variabel-variabel diatas tidak mengalami multikolinearitas.

3) Uji Autokorelasi
Tabel 5. Hasil Uji Autokorelasi

R Adjusted R Std.Error of Durbin-
Model R Square Square the Estimate Watson
1 8178 .668 .651 .66131 1.835

Uji autokorelasi ini dilaksanakan dalam mengetahui apakah terdapat atau tidaknya korelasi
diantara variabel yang mampu diketahui pada hasil uji Durbin —Watson. Berdasarkan hasil uji yang
dilaksanakan diketahui mengenai nilai DW sejumlah 1,835 dan berdasarkan tabel DW dengan k=3
n=80 sehingga dipeorleh nilai DU sejumlah 1,7153 dengan DW sejumlah 1,835 serta 4-DU sejumlah
2,2847. Sehingga diperoleh 1,7153<1,835< 2,2847 sesuai dengan Kriteria merupakan DU<DW<4-DU
sehingga mampu diperoleh kesimpulan mengenai tidak adanya autokorelasi.

4) Uji Heteroskedastisitas
Tabel 6. Hasil Uji Heteroskedastisitas

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std.Error Beta t Sig
1 (Constant) .013 .006 2.153 .035
VACA -.023 .024 -122 -.977 332
CR .003 .002 .200 1.568 21

DER .002 .001 212 1.533 129
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Berdasarkan hasil uji Glejser mampu dilihat mengenai nilai signifikansi untuk VACA sejumlah 0,332
dimana > 0,05; nilai signifikansi pada CR sejumlah 0,121 yang mana > 0,05; serta nilai signifikansi
untuk DER sejumlah 0,129 dimana > 0,05; sehingga mampu diperoleh kesimpulan mengenai ketiga
variabel independen diatas tidak terjadi heteroskedastisitas atau dapat diartikan bahwa data telah lolos
uji heteroskedastisitas.

Uji Regresi Linier Berganda

Tabel 7. Uji Regresi Linear Berganda

Unstandardized Standardized Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics
Toleranc
Model B Std. Error Beta t Sig e VIF
1 (Constant) -.017 011 -1.586 A17

VACA 414 .042 711 9.943 .000 791 1.265

CR .009 .004 184 2.512 .014 754 1.326

DER -.003 .002 -.094 -1.183 241 .638 1.567

Persamaan regresi yang diperoleh yaitu seperti di bawah ini :

ROA =-0,017 + 0,414 VACA + 0,009 CR - 0,003 DER

Sesuai hasil uji pengamatab regresi linier berganda yang telah dilaksanakan dapat disimpulkan seperti
berikut ini :

¢ Nilai konstanta yang didapatkan sejumlah -0,017 sehingga dapat disebut apabila variabel
independen memiliki nilai 0 sehingga variabel dependen bernilai -0,017.

e Skor koefisien regresi variabel Intellectual Capital menggunakan VACA bernilai positif (+)
sejumlah 0,414 sehingga dapat disebut mengenai apabila VACA meningkat 1 satuan sehingga
akan menyebabkan peningkatan pada ROA sejumlah 0,414 dalam asumsi variabel lain disebut
konstan.

e Skor koefisien regresi variabel Likuiditas menggunakan CR bernilai positif (+) sejumlah 0,009
akibatnya mampu disebut bahwa apabila CR meningkat 1 satuan sehingga mampu berdampak
pada peningkatan pada ROA sejumlah 0,009 dalam asumsi variabel lainya disebut konstan.

¢ Nilai koefisien regresi variabel Solvabilitas menggunakan DER bernilai negatif (-) sejumlah -
0,003 dengan demikian mampu disebut bahwa apabila DER meningkat 1 satuan sehingga akan
menyebabkan penurunan pada ROA sejumlah 0,003 dalam asumsi variabel lainya disebut
konstan.

Uji Hipotesis
1) Uji Koefisien Determinasi (Uji R2)
Tabel 8. Hasil Uji Koefisien Determinasi (Uji R2)

Adjusted R Std. Error of
the

Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 .817° .668 .651 66131 1.835
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Berdasarkan pengujian yang telah dilakukan dimana diketahui Adjusted R Square sejumlah 0,651
sesuai Kriteria yang ada dimana nilai koefisien determinasi mendekati angka satu sehingga mampu
disimpulkan, semakin tinggi pengaruh seluruh variabel independen pada variabel dependen. Hal
tersebut menyatakan sejumlah 65,10% kemampuan dari variabel dependen dapat dijelaskan dari
variabel independen, akan tetapi sisanya sejumlah 34,9% dipengaruhi dari faktor lainya yang tidak
ditelaah pada studi ini.

2) Uji Hipotesis secara parsial (Uji t)
Tabel 9. Hasil Uji t
Standardized

Unstandardized Coefficients Coefficients

Model B Std.Error Beta t Sig

1 (Constant) -.017 011 -1.586 117
VACA 414 .042 711 9.943 .000
CR .009 .004 .184 2.512 014
DER -.003 .002 -.094 -1.183 241

Berdasarkan hasil pengujian mampu diperoleh nilai t pada variabel Intellectual Capital (VACA)
adalah 9,943 dalam nilai signifikan sejumlah 0,000 < 0,05 dimana mampu diperoleh kesimpulan
mengenai Intellectual Capital (VACA) berpengaruh dengan parsial dan signifikan lada kinerja
keuangan perusahaan (ROA). Menurut hasil pengukuran dalam tabel tersebut didapatkan mengenai
nilai t untuk variabel Likuiditas (CR) sejumlah 2,512 dengan nilai signifikan sejumlah 0,014 < 0,05
sehingga mampu diperoleh kesimpulan mengenai Likuiditas (CR) berpengaruh secara parsial dan
signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan (ROA). Berdasarkan hasil pengujian yang
dilaksanakan dengan hasil diatas diketahui bahwa nilai t untuk variabel Solvabilitas sejumlah -1,183
dalam nilai signifikan sejumlah 0,241 > 0,05 sehingga mampu diperoleh kesimpulan mengenai
Solvabilitas (DER) tidak berpengaruh signifikan pada kinerja keuangan perusahaan (ROA).

Pengaruh Intellectual Capital Terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan

Berdasarkan hasil dari uji t menyatakan mengenai Intellectual Capital memanfaatkan Value
Added Capital Employed (VACA) terdapat nilai signifikansi sejumlah 0,001 ini berarti memiliki nilai
< 0,05 sehingga mampu diperoleh kesimpulan mengenai hipotesis (H;) dapat diterima. Untuk hasil
ini menunjukan bahwa Intellectual Capital memiliki pengaruh yang signifikan pada kinerja keuangan
perusahaan sektor infrastruktur di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023.

Intellectual Capital memiliki pengaruh signifikan pada kinerja keuangan perusahaan disebabkan
beberapa alasan salah satu alasan utamanya adalah para investor memandang Intellectual Capital
yang terdapat pada perusahaan sebagai indikator secara penting dalam mengetahui efisiensi
penggunaan aset perusahaan dalam menghasilkan laba. Perusahaan dengan terdapat Intellectual
Capital secara baik umumnya terdapat keunggulan kompetitif karena untuk menciptakan nilai tambah
dapat dilihat juga melalui pengetahuan maupun keterampilan yang dimiliki.

Pengaruh Likuiditas Terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan

Berdasarkan hasil dari uji t menyatakan mengenai likuiditas menggunakan Current Ratio

terdapat signifikansi sebesar 0,014 ini berarti memiliki nilai < 0,05 sehingga mampu diperoleh

kesimpulan mengenai hipotesis (H,) dapat diterima. Untuk hasil ini menunjukan mengenai likuiditas
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menggunakan Current Ratio (CR) memiliki pengaruh signifikan pada kinerja keuangan perusahaan
bagian infrastruktur di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023.

Likuiditas yang baik menunjukan mengenai perusahaan terdapat kesanggupan pada mencukupi
kewajiban jarak dekatnya. Hal tersebut juga mampu menunjukkan kepercayaan bagi para investor dan
kreditur mengenai kestabilan keuangan perusahaan pada mencukupi kewajiban jarak dekatnya.
Terdapat faktor lainnya yang perlu diperhatikan perusahaan terkait likuiditas terhadap Kkinerja
keuangan perusahaan seperti faktor-faktor eksternal salah satunya adalah fluktuasi pasar dimana
termasuk kedalam hal-hal yang tidak mampu diprediksi kejadianya yang mampu memengaruhi
kesanggupan perusahaan pada mencukupi kewajibanya terutama kewajiban jarak dekat.

Pengaruh Solvabilitas Terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan

Berdasarkan hasil dari uji t menyatakan mengenai solvabilitas menggunakan Debt to Equity
Ratio terdapat nilai signifikansi sejumlah 0,662 ini berarti memiliki nilai > 0,05 maka mampu
diperoleh kesimpulan hipotesis (H3) ditolak. Untuk hasil ini menunjukan bahwa solvabilitas
menggunakan Debt to Equity Ratio (DER) tidak terdapat pengaruh secara signifikan terhadap Kinerja
keuangan perusahaan sektor infrastruktur di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023. Meskipun DER
sebagai satu dari standar yang dimanfaatkan pada mengidentifikasi tingkat penggunaan utang
perusahaan namun tidak membuktikan bahwa DER menjadi fokus utama bagi para investor.

Para investor cenderung memberikan perhatian lebih pada faktor lainnya yang dianggap lebih
relevan dalam menilai kinerja keuangan perusahaan, terutama pada sektor infrastruktur. Fokus utama
para investor umumnya mencakup keberhasilan proyek yang dijalankan serta kebijakan pemerintah

yang memengaruhi perkembangan sektor infrasruktur ini.

SIMPULAN DAN SARAN

Kesimpulan

Kesimpulan yang mampu diperoleh untuk studi ini ialah terdapat pengaruh signifikan intellectual
capital dan likuiditas pada kinerja keuangan perusahaan infrastruktur yang tercatat pada BEI periode
2019-2023, sedangkan untuk solvabilitas tidak terdapat pengaruh signifikan pada kinerja keuangan
perusahaan infrastruktur yang tercatat pada BEI periode 2019-2023. Intellectual capital memiliki
pengaruh signifikan ini dapat dibuktikan bahwa modal intelektual yang dipunya perusahaan
infrastruktur mencerminkan efisiensi pada penggunaan modal untuk menghasilkan nilai tambah.
Likuiditas memiliki pengaruh signifikan membuktikan bahwa perusahaan infrastruktur yang dapat
memenuhi kewajiban jangka pendeknya dapat meyakinkan para investor dalam meningkatkan kinerja
keuangannya. Sedangkan, untuk solvabilitas tidak memiliki pengaruh langsung dikarenakan adanya
faktor lain yang mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan infrastruktur.
Saran

Sesuai dengan kesimpulan di atas, sehingga peneliti menyampaikan saran untuk perusahaan
menjadi langkah strategis, disarankan untuk kedepannya lebih berfokus kepada kesanggupan

perusahaan dalam mencukupi kewajiban jarak panjang juga dekat (solvabilitas) karena dalam studi ini
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belum menunjukan adanya pengaruh solvabilitas terhadap kinerja keuangan perusahaan infrastruktur,
maka perlu bagi perusahaan berfokus dalam menjaga tingkat hutang yang dimiliki. Selain itu, untuk
akademisi diharapkan mampu melaksanakan penelitian lanjutan dengan variabel-variabel lainnya,
misalnya faktor eksternal yang mampu mempengaruhi Kinerja keuangan dan berfokus pada industri
lainnya yang masih belum banyak dibahas oleh penelitian sebelumnya. Serta, untuk para investor
diharapkan memiliki perhatian lebih pada faktor-faktor yang mampu meningkatkan kinerja keuangan

perusahaan serta mampu memberikan keuntungan jangka panjang,
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