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Abstract  
 
Purpose – This research aims to provide empirical evidence (1) Intellectual capital has 
a positive and significant effect on company business performance. (2) Intellectual 
capital has a positive and significant effect on company reputation. (3) Company 
reputation has a positive and significant effect on the company's business 
performance. (4) The mediating role of company reputation on the influence of 
intellectual capital on company business performance.   
Design/methodology/approach – The sample in this research is public companies 
listed on the Indonesia Stock Exchange for the observation period 2013-2023. 
Sampling was carried out using purposive sampling technique. Based on sampling, 
198 companies were obtained with a total of 1.980 company-year observations. The 
independent variable in this research is intellectual capital which is measured by 
human capital, structural capital, employee capital, and relational capital. 
Meanwhile, the dependent variable is company performance which is proxied by ROA 
and ATO. Next, the mediating variable of company reputation is measured by market 
capitalization. The data source used in this research is secondary data using Data 
stream. Hypothesis testing was carried out using STATA version 17. 
Findings – Based on the results of the analysis, it was found that (1) Intellectual capital 
has no effect on the company's business performance. (2) Intellectual capital has no 
effect on the company's reputation. (3) Company reputation has a positive and 
significant effect on the company's business performance. (4) Company reputation 
does not mediate the influence of intellectual capital on company business 
performance. 
Originality/value – This research contributes to (1) Adding to the results of the 
literature review by providing empirical evidence on the issue of the influence of 
intellectual capital on company business performance which is mediated by company 
reputation. (2) The results of previous research examining the influence of intellectual 
capital on company business performance have inconclusive results. (3) Research 
examining the mediating role of corporate reputation on intellectual capital and 
corporate business performance in the Indonesian context is still limited. (4) Previous 
research used the intellectual capital variable measured by human capital, structural 
capital, and employee capital. However, in research measuring intellectual capital, it 
is not only measured by human capital, structural capital, and employee capital but 
using relational capital. The relational capital element is related to agents, customers, 
suppliers, competitors, partners, clients, shareholders, industry associations, 
communities, governments and networks. 
Research limitations/implications – The implications of this research are that the 
research results have limitations (1) this research uses all public companies on the 
IDX. Future research should consider industry characteristics. (2) the company 
reputation variable should consider other measures such as the corporate image 
index (CII). 
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Pendahuluan 
Kinerja bisnis perusahaan menjadi isu krusial bagi pihak-pihak yang berkepentingan. Kinerja bisnis 
perusahaan mencerminkan visi jangka panjang perusahaan. Meningkatnya kinerja bisnis berkontribusi 
signifikan kepada pemegang saham. Selain itu, meningkatnya kinerja bisnis juga disebabkan oleh 
persaingan bisnis yang semakin kompetitif (Gani, 2022; Afifah et al. 2021; Hocky & Chandra 2022). 
Perusahaan yang bersaing secara kompetitif melakukan beragam upaya agar terlihat berbeda dengan 
perusahaan pesaing. Salah satu cara agar terlihat berbeda adalah dengan mengelola sumberdaya 
perusahaan seperti asset tidak berwujud. Dalam hal ini, perusahaan dituntut tidak hanya berinvestasi 
pada sumber daya berupa aset berwujud, tetapi juga aset tak berwujud. Aset tidak berwujud dalam 
konteks ini adalah intellectual capital. Sebagai contoh, potensi intelektual pegawai dimasukkan dalam 
bagian pengukuran intellectual capital perusahaan (Ulubeyli & Yorulmaz, 2020; Kartikahadi et al., 
2019; Ousama et al., 2020). Intellectual capital masih menjadi isu yang relevan dihubungkan dengan 
kinerja bisnis perusahaan. Argumen yang mendasari bahwa intellectual capital penting adalah 
pertama, intellectual capital memiliki keunggulan kompetitif (Jardon & Martos, 2012; Ousama et al., 
2020), dan tidak dapat ditiru perusahaan lain (Leonard & Tjakrawala, 2021). Argumen kedua, 
penggunaan intellectual capital bagi perusahaan yang bergerak dibidang industri keuangan atau non-
keuangan melalui penggunaan teknologi yang semaksimal mungkin sehingga dapat meningkatkan 
kekayaan pemegang saham dan menciptakan nilai tambah (Asif et al., 2020; Melovic et al., 2021).  
Argumen ketiga, intellectual capital menjadi topik yang dinamis dalam berbagai bidang disiplin ilmu, 
baik bidang manajemen, teknologi informasi, sosiologi, ekonomi, keuangan, psikologi, maupun 
akuntansi (Castro et al., 2019; Xu & Li 2019; Sullivan & Sullivan, 2000). 

Intellectual capital digambarkan melalui tiga elemen utama yaitu human capital, capital 
employed, dan structural capital (Pulic, 2000; Gani, 2022; Acuña-opazo & Gonz, 2021). Intellectual 
capital mengkonfirmasi bahwa individu memiliki kontribusi secara intelektual terhadap perusahaan. 
Intellectual capital menurut Edvinsson (1997) merupakan bagian dari aset tidak berwujud (intangible 
assets). Intellectual capital dideskripsikan sebagai seperangkat pengetahuan seperti human capital 
dan intellectual assets yang dapat dikonversi menjadi keuntungan bagi perusahaan (Sullivan, 1999). 
Intellectual capital terdiri dari tiga elemen. Elemen pertama adalah human capital berupa tingkat 
kreativitas, pengetahuan, skill, pengalaman, keterampilan dan kelincahan yang dimanfaatkan oleh 
individu dalam organisasi (Ulubeyli & Yorulmaz, 2020; Edvinsson, 1997; Roos, 2017; Boulton et al., 
2000). Elemen kedua yaitu structural capital mencakup database, proses, sistem informasi, prosedur, 
struktur, budaya, strategi, dan bagan (Ouni et al., 2022; Ulubeyli & Yorulmaz, 2020). Elemen ketiga 
terdiri dari capital employed terkait modal yang digunakan pada proses bisnis (Mohammad, 2022). 
Selanjutnya, Herremans et al., (2011); Boulton et al., (2000); Roos, (2017) menambahkan relational 
capital. Relational capital kemudian dikembangkan oleh Aybars & Mehtap (2022); Vetchagool (2022); 
Mohammad (2022); Ali et al. (2022). Elemen relation capital merupakan hubungan perusahaan dengan 
agen, pelanggan, pemasok, pesaing, mitra, klien, pemegang saham, asosiasi industri, masyarakat, 
pemerintah dan jaringan (Ulubeyli & Yorulmaz, 2020; Herremans et al., 2011; Boulton et al., 2000).  
Hasil penelitian sebelumnya yang menguji pengaruh intellectual capital terhadap kinerja perusahaan 
dilakukan oleh Karyani (2022), Ousama et al. (2020), Acuña-opazo & Gonz (2021) dan Leonard & 
Tjakrawala (2021). Hasil penelitian mereka memberikan bukti empiris bahwa intellectual capital 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja perusahaan. Berbeda dengan hasil studi Harija et 
al. (2023); Gani (2022) mereka menemukan bukti empiris bahwa intellectual capital tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Sedangkan, hasil penelitian Venolika et al. (2022) menemukan bukti empiris 
bahwa intellectual capital berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil 
penelitian tersebut menunjukkan ketidakkonsistenan hasil temuan yang menguji pengaruh intellectual 
capital terhadap kinerja bisnis perusahaan. Ketidakkonsisten hasil tersebut diduga karena ada variabel 
lain yang mengantarainya. Pada penelitian ini, variabel yang diduga adalah reputasi perusahaan. 
Dugaan ini didukung oleh hasil penelitian Abdolmohammadi (2005) memberikan bukti empiris bahwa 
intellectual capital seperti pengungkapan informasi brand perusahaan berkorelasi positif dan signifikan 
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terhadap reputasi perusahaan. Teori Sinyal mengisyaratkan bahwa perusahaan menyampaikan pesan 
positif kepada stakeholders (Spence, 2002). Pesan positif tersebut menurut Wei & Ho (2019); Connelly 
et al. (2011) berhubungan dengan pengungkapan informasi intellectual capital dalam laporan 
perusahaan. Selain itu, hasil penelitian Landion & Lastanti, (2019); Ginesti et al., (2018); Midiantari & 
Agustia, (2020) menemukan bukti empiris bahwa intellectual capital berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap reputasi perusahaan. Ini berarti bahwa intellectual capital dan reputasi perusahaan 
berhubungan. Sementara, hasil penelitian yang menguji jalur reputasi perusahaan ke kinerja bisnis 
perusahaan memberikan bukti bahwa reputasi perusahaan berdampak positif bagi kinerja bisnis 
perusahaan (Ou & Hsu, 2013; Stuebs & Sun 2011). Dengan demikian, disimpulkan bahwa reputasi 
perusahaan merupakan variabel mediasi. 

Selain itu, terdapat beberapa alasan yang mendasari bahwa reputasi perusahaan merupakan 
variabel mediasi. Alasan pertama, reputasi perusahaan merupakan aktualisasi diri suatu entitas 
berdasarkan persepsi positif pihak luar (Ou & Hsu, 2013) maupun dalam perusahaan (Fombrun & van 
Riel, 1997). Perusahaan penting untuk mengarahkan perhatiannya kepada aset human capital yang 
dimiliki, strategi penilaian, pengetahuan, keterampilan, pengalaman karyawan dan budaya karyawan 
kepada pelanggan jika perusahaan ingin memperoleh reputasi yang baik (Landion & Lastanti, 2019; 
Ginesti et al., 2018). Alasan kedua, hasil penelitian sebelumnya yang menguji hubungan antara 
intellectual capital dengan reputasi perusahaan masih sangat sedikit (Ginesti et al., 2018; Midiantari & 
Agustia, 2020). Alasan ketiga, penelitian yang menguji peran mediasi reputasi perusahaan pada 
pengaruh intellectual capital dan kinerja bisnis perusahaan dalam konteks negara terutama di 
Indonesia masih sangat terbatas. Penelitian sebelumnya yang menguji variabel mediasi reputasi 
perusahaan pada pengaruh intellectual capital dan nilai perusahaan dilakukan oleh Midiantari & 
Agustia (2020). Mereka melihat pergeseran tujuan produksi dari penciptaan barang jadi terhadap 
bisnis berbasis pengetahuan. Mereka mencatat bahwa perusahaan di Indonesia masih belum 
memperhatikan penggunaan Hak Kekayaan Intelektual (HKI). Hasil penelitian mereka memberikan 
bukti empiris bahwa reputasi perusahaan memediasi pengaruh intellectual capital terhadap nilai 
perusahaan  

Penelitian ini bertujuan untuk memberikan bukti empiris bahwa (1) intellectual capital 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja bisnis perusahaan. (2) intellectual capital 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap reputasi perusahaan. (3) reputasi perusahaan 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja bisnis perusahaan. (4) reputasi perusahaan 
memediasi pengaruh intellectual capital terhadap kinerja bisnis perusahaan. Penelitian ini berbeda 
dengan penelitian yang dilakukan oleh Midiantari & Agustia (2020). Perbedaan pertama, penelitian ini 
memperluas pengukuran variabel intellectual capital dengan menambahkan relational capital. 
Relation capital menggambarkan hubungan perusahaan dengan agen, pelanggan, pemasok, pesaing, 
mitra, klien, pemegang saham, asosiasi industri, masyarakat, pemerintah dan jaringan (Ulubeyli & 
Yorulmaz, 2020; Herremans et al., 2011; Boulton et al., 2000). Perusahaan perlu mengelola hubungan 
relasinya dengan pihak-pihak tersebut karena Ginesti et al., (2018) menyatakan bahwa customer 
capital berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Pelanggan memeroleh kepuasan terhadap 
produk maupun jasa yang diberikan perusahaan ternyata meningkatkan reputasi perusahaan di masa 
depan. Selain itu, Aybars & Mehtap (2022) menjelaskan bahwa model VAICTM yang dikembangkan oleh 
Pulic (2000)  memiliki beberapa keterbatasan. Misalnya terdapat kekurangan fitur penciptaan nilai 
dimasa depan, yang hanya mengukur kinerja operasional perusahaan dari laporan keuangan dan 
berfokus pada gaji dan biaya karyawan lainnya tanpa memperhitungkan biaya pelatihan karyawan. 
Perbedaan kedua, penelitian ini menggunakan seluruh perusahaan publik di BEI karena berdasarkan 
data dari (World Intellectual Property Report) 2017 nilai riil intangible asset mengalami peningkatan 
yang berarti bahwa secara global perusahaan menyadari dampak signifikan terhadap pengelolaan 
asset tak berwujudnya. Perbedaan ketiga, penelitian ini menggunakan variabel reputasi perusahaan 
yang diukur dengan kapitalisasi pasar.  
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Reviu Literatur 

Teori Stakeholder  

Teori Stakeholder yang dipelopori oleh Freeman et al., (1983) menggambarkan bahwa setiap kelompok 
atau individu yang mampu mempengaruhi atau dipengaruhi oleh pencapaian tujuan perusahaan. Teori 
Stakeholder berhubungan dengan permasalahan manajemen strategis terkait pengambilan keputusan 
yang mempengaruhi berbagai pihak (Dameri & Ferrando, 2021). Argumen yang mendasari adalah 
bahwa stakeholder yaitu memiliki informasi yang sama untuk menilai perusahaan dengan penilaian 
pihak lain (Nirino et al., 2020.Teori Stakeholder menggambarkan bahwa sumberdaya yang dimiliki 
perusahaan dapat dimanfaatkan. Sumberdaya tersebut meliputi seluruh kemampuan yang berada di 
perusahaan baik tenaga kerja (human capital), aset fisik (physical capital), dan struktur organisasi 
(structural capital) (Gani, 2022). Namun demikian, tujuan dari teori Stakeholder membantu manajer 
korporasi dalam hal meningkatkan nilai dari aktifitas-aktifitas perusahaan serta meminimalkan 
kerugian bagi stakeholder (Ulum, 2022). 

Teori Stakeholder menjelaskan isu intellectual capital dan kinerja bisnis perusahaan. Dalam hal 
ini, intellectual capital digambarkan berupa semua pengetahuan sumber daya manusia, terkait 
organisasi serta kemampuan manajemen menghasilkan nilai tambah (value added) karena diharapkan 
perusahaan mendapatkan keunggulan kompetitif yang berkelanjutan melalui peningkatan kinerja 
bisnis perusahaan (Landion & Lastanti, 2019). Sementara, jalur hubungan intellectual capital dan 
reputasi perusahaan dideskripsikan melalui teori Stakeholder yaitu apabila perusahaan memanfaatkan 
sumberdaya asset tidak berwujud melalui pemanfaatan intellectual capital yang meliputi human 
capital, physical capital, structural capital, dan structural capital secara signifikan maka reputasi 
perusahaan akan meningkat. Reputasi perusahaan yang baik menurut Ginesti et al. (2018) akan 
mendapat pengawasan yang ketat dari regulator dan pihak berkepentingan lainnya.  Dengan demikian, 
reputasi perusahaan yang meningkat akan berhubungan dengan kinerja bisnis (Midiantari & Agustia, 
2020).  

Teori Signaling  

Teori Signaling menggambarkan pesan yang ingin disampaikan pengirim (perusahaan) kepada 
penerima (stakeholders). Teori Signaling menjelaskan perilaku perusahaan dengan menganalisis sinyal 
dari beragam informasi (Spence, 2002). Penerima informasi adalah pihak luar perusahaan yang tidak 
mempunyai informasi yang cukup mengenai perusahaan namun harus menggunakan informasi 
tersebut untuk penilaian kinerja dan pengambilan keputusan bisnis (Wei & Ho, 2019). Informasi yang 
disampaikan fokus pada pesan positif (Connelly et al., 2011). Pesan positif merupakan bentuk 
kompetensi layanan professional sebagai isyarat intrinsik (melewati proses) sementara, reputasi 
penyedia layanan dapat dianggap sebagai isyarat ekstrinsik (penghargaan) (Wei & Ho, 2019). Reputasi 
perusahaan berperan mempertahankan pelanggan lama dan memperoleh pelanggan baru untuk 
memperluas pangsa pasar yang mempengaruhi kinerja bisnis perusahaan (Zeithaml, 2000; Bontis & 
Booker, 2007). Faktor-faktor berikut adalah penentu  reputasi perusahaan yang berhubungan dengan 
kinerja bisnis perusahaan seperti inovatif, kualitas produk atau layanan, kualitas manajemen, 
kemampuan keuangan, penggunaan aset perusahaan, kemampuan/bakat karyawan, tanggung jawab 
sosial serta nilai investasi jangka panjang (Sharabi, 2014; Kaur & Singh, 2018). Di sisi lain, Wei & Ho 
(2019) menggambarkan bahwa reputasi lebih fokus pada risiko yang dirasakan (seperti kinerja,  
keuangan,  dan  transaksi),  kepercayaan,  dan  strategi  pilihan  vendor yang  dampaknya sangat  minim 
terutama diskusi  empiris mengenai  kualitas  layanan. 
 

Intellectual Capital 
Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan (PSAK) Nomor 19 (revisi 2015) mengatur tentang aset 
takberwujud. Dalam hal ini mengenai perlakuan akuntansi namun PSAK tidak mengatur secara detail 
mengenai komponen intellectual capital. Ketiadaan regulasi yang mengatur secara detail mengenai 
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intellectual capital sangat menyulitkan bagi investor dalam melakukan analisis dan penilaian atas 
intellectual capital. Sementara, situasi bisnis global menekankan pentingnya intellectual capital. 
Intellectual capital digambarkan sebagai bagian aset tidak berwujud seperti sumber daya informasi 
dan pengetahuan yang memiliki manfaat serta mampu menambah daya saing, performa suatu 
perusahaan yang berhubungan dengan kinerja bisnis perusahaan di masa datang (Gani, 2022; Hocky 
& Chandra, 2022). Sebagai Gambaran, hubungan bisnis dengan pelanggan, inovasi perusahaan, posisi 
pasar, produktivitas karyawan, kemampuan beradaptasi, efisiensi, kinerja keuangan dan 
meningkatkan daya saing. Dalam hal ini peningkatan daya saing berhubungan dengan menarik 
investor, manajemen resiko, menarik dan mempertahankan karyawan. Dengan demikian, intellectual 
capital berhubungan dengan upaya menekan tingkat resiko, dan menumbuhkan kepercayaan 
stakeholders (Landion & Lastanti, 2019). Oleh karena itu, perusahaan berlomba untuk menemukan 
karyawan yang memiliki pengetahuan dan keterampilan (Chowdhury et al., 2019). 
 

Kinerja Bisnis Perusahaan 
Kinerja bisnis perusahaan merupakan visi jangka panjang dan keberlangsungan perusahaan dimasa 
yang akan datang yang tentunya dapat berkontribusi kepada pemegang saham (Gani, 2022; Afifah et 
al., 2021; Hocky & Chandra, 2022). Kinerja bisnis yang semakin kompetitif menyebabkan persaingan 
antar perusahaan menjadi semakin ketat. Perusahaan tidak lagi fokus pada persaingan produk tetapi 
juga harus memperhatikan konsumen agar terbentuknya nilai lebih  dan keunggulan yang unik berupa 
produk maupun pelayanan terhadap konsumen yang berdampak pada peningkatan kinerja bisnis 
perusahaan (Afifah et al., 2021). Kinerja bisnis perusahaan menurut Orlitzky et al. (2003) dapat diukur 
melalui kinerja akuntansi, dan kinerja pasar. Pengukuran kinerja akuntansi sebagai upaya efisiensi 
internal perusahaan dilakukan dengan beberapa cara  seperti Return On Assets (ROA) atau Return On 
Equity (ROE) atau  laba  per  saham (EPS)  (Cochran & Wood, 1984). Sedangkan pengukuran kinerja 
pasar dapat diukur melalui return  dan  risiko  saham  saat ini, masa  lalu ,dan masa depan dengan 
menentukan  harga dan nilai saham  perusahaan (Orlitzky et al., 2003). Intellectual capital jika 
dimanfaatkan sebagai keunggulan  kompetitif akan meningkatkan kinerja bisnis perusahaan 
(Bayraktaroglu, 2019).  
 

Reputasi perusahaan  
Reputasi  perusahaan  merupakan seperangkat  persepsi  yang dimiliki  oleh  pihak luar maupun  dari 
dalam perusahaan (Fombrun & van Riel, 1997). Reputasi perusahaan berdampak positif bagi 
perusahaan seperti menarik pelanggan, peningkatan  penjualan,  harga  jual  produk  yang  lebih  tinggi, 
meningkatkan  hubungan & kepercayaan stakeholder, pengurangan  biaya  operasional & biaya 
finansial (Ou & Hsu, 2013; Stuebs & Sun 2011). Reputasi perusahaan bisa berasal dari pelanggan 
perusahaan, pelanggan potensial, banker, staff perusahaan, pesaing distributor, pemasok, asosiasi 
dagang dan gerakan pelanggan disektor perdagangan terhadap perusahaan (Landion & Lastanti, 2019). 
Peran reputasi perusahaan sebagai pemediasi pada pengaruh intellectual capital terhadap kinerja 
bisnis perusahaan menggunakan teory signaling, berupa  sinyal  positif untuk mengurangi 
ketidakpastian informasi bagi stakeholder serta membangun kepercayaan  konsumen  terhadap  
perusahaan (Ma & Osiyevskyy, 2017). Teory signaling mengisyaratkan bahwa perusahaan memberikan 
sinyal mengenai kondisi perusahaan kepada stakeholder dengan tujuan agar terciptanya komunikasi 
yang harmonis antara stakeholder dengan perusahaan (Midiantari & Agustia, 2020). Sinyal komunikasi 
perusahaan dengan stakeholder pada era digital dan internet digambarkan dalam stuctural capital 
yaitu sistem informasi, database, struktur, dan prosedur berkaitan dengan reputasi perusahaan (Ma & 
Osiyevskyy, 2017). Oleh karena itu, structural capital yang baik menghasilkan informasi yang lebih baik 
karena penggunaan sistem informasi, database dan dukungan struktur serta prosedur perusahaan 
berhubungan dengan kualitas informasi. Kualitas informasi yang baik berhubungan dengan reputasi 
positif perusahaan berdasarkan persepsi stakeholder. Hasil penelitian sebelumnya yang menguji 
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reputasi perusahaan sebagai pemediasi pengaruh intellectual capital terhadap kinerja bisnis 
perusahaan dilakukan oleh Midiantari & Agustia (2020). Mereka menemukan bukti empiris  bahwa 
reputasi perusahaan mampu  memediasi  pengaruh  human  capital, structural capital, customer 
capital  terhadap nilai perusahaan. 
 

Pengembangan Hipotesis 
Intellectual Capital dan Kinerja Bisnis Perusahaan 

Intellectual capital menjadi faktor penting bagi perusahaan dalam hal peningkatan kompetensi 
kompetitif dan meningkatkan kesuksesan perusahaan. Namun intellectual capital tidak mudah 
diidentifikasi, diukur dan dilaporkan dalam laporan keuangan apalagi untuk dievaluasi (Xu & Li, 2019; 
Sullivan & Sullivan, 2000).  Artinya semakin tinggi intellectual capital perusahaan semakin baik 
kinerjanya suatu perusahaan dan berdampak semakin tinggi margin keuntungan. Hal tersebut 
mendasari stakeholder untuk memiliki informasi yang sama  menilai perusahaan dengan penilaian 
orang lain (Nirino et al., 2020). Semakin kuat stakeholder, maka semakin besar upaya perusahaan 

untuk beradaptasi (Mahrani & Soewarno, 2018). Dengan demikian manajemen perusahaan harus 
mampu mengelola intellectual capital dengan baik supaya kinerja bisnis perusahaan dapat dicapai 

dan dipertahankan. Stakeholder percaya bahwa prestasi manajemen puncak perusahaan dapat 
menjamin kinerja bisnis perusahaan.  

Beberapa penelitian empiris, diantaranya Ousama et al. (2020) ditemukan intellectual capital 
memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan bank Syariah. Sedangkan hasil 
penelitian Winarsih & Fuad (2022) intellectual capital berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
nilai perusahaan. Begitu juga dengan Alqershi et al. (2023) menemukan bahwa intellectual capital 
yaitu elemen human capital dan structural capital berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
kinerja bisnis perusahaan. Dengan demikian, intellectual capital merupakan  sumber  kekuatan 
perusahaan  yang  dapat digunakan untuk memperoleh  keunggulan bersaing dari sudut pandang 
investor dan apabila  perusahaan  yang  dapat  mengelola intellectual capital secara  efektif  akan  
meningkatkan persepsi  pasar  terhadap  nilai  perusahaan.  
H1: Intellectual capital berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja bisnis perusahaan 
 

Intellectual Capital dan Reputasi Perusahaan 
Intellectual capital adalah  disiplin ilmu  yang  berasal  dari  praktik  bisnis (Castro et al., 2019). 

Hasil penelitian Ginesti et al., (2018) menunjukkan bahwa komponen intellectual capital  memiliki nilai 
tambah bagi daya saing perusahaan yang berpengaruh positif dan signifikan terhadap reputasi dan 
kinerja perusahaan. Sedangkan, reputasi perusahaan adalah bentuk penyelarasan informasi antara 
perusahaan dengan stakeholder sebagai penilaian kolektif perusahaan dari waktu ke waktu 
(Widiastuty, 2023; Afifah et al., 2021). Perusahaan dengan skor reputasi yang lebih tinggi mampu 
menghasilkan pengetahuan, keahlian dan budaya atas prinsip-prinsip karyawan yang bernilai bagi 
stakeholder (Ginesti et al., 2018); Afifah et al., 2021). Stakeholder dapat mempengaruhi secara 
langsung maupun tidak langsung terhadap sumber daya perusahaan (Deegan et al., 2000). Dengan 
demikian manajemen perusahaan harus mampu mengelola intellectual capital dengan baik supaya 
reputasi perusahaan dapat dicapai dan dipertahankan. Hasil penelitian Midiantari & Agustia (2020); 
Landion & Lastanti, (2019) menunjukkan bahwa intellectual capital berpengaruh  positif signifikan 
terhadap reputasi perusahaan.  

H2: Intellectual capital berpengaruh positif dan signifikan terhadap reputasi perusahaan 

Reputasi perusahaan dan kinerja bisnis perusahaan 
Reputasi perusahaan merupakan faktor penting karena reputasi suatu perusahaan dibangun 

dari persepsi yang mewakili evaluasi kumulatif publik seiring berjalannya waktu (Widiastuty, 2023). 
Selain itu, Afifah et al., (2021)  menggambarkan bahwa reputasi berupa penilaian kolektif perusahaan 
atas  informasi seperti keuangan, sosial, dan lingkungan perusahaan. Reputasi perusahaan yang baik 
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akan meningkatkan kinerja bisnis perusahaan lebih baik (Afifah et al., 2021). Ini berarti bahwa jika 
perusahaan mampu memberikan hasil terbaik dari kegiatan operasionalnya maka perusahaan akan 
lebih berpeluang mempertahankan kinerjanya. Peran reputasi perusahaan dijelaskan dengan teori 
Signaling. Hasil penelitian Midiantari & Agustia (2020); Afifah et al., (2021)  memberikan bukti bahwa 
reputasi perusahaan berpengaruh positif dan signifikan  terhadap kinerja bisnis perusahaan.  

H3: reputasi perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja bisnis perusahaan 

Mediasi reputasi perusahaan dari Intellectual capital terhadap kinerja bisnis perusahaan  
Manajemen perusahaan harus mampu mengelola intellectual capital seperti sistem informasi, 

pengetahuan & pengalaman karyawan, database, prosedur dengan baik agar kinerja bisnis 
perusahaan tercapai. Pencapaian kinerja bisnis perusahaan menjadi hal penting bagi stakeholder. 
Kinerja bisnis perusahaan menjadi informasi yang dianalisis oleh stakeholder. Hasil analisis tercermin 
pada reputasi perusahaan. Penelitian yang menguji intellectual capital terhadap kinerja bisnis 
perusahaan telah dilakukan oleh Karyani (2022); Ousama et al., (2020); Acuña-opazo & Gonz (2021); 
dan Leonard & Tjakrawala (2021). Mereka menemukan bahwa intellectual capital berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap kinerja bisnis perusahaan.  Berbeda dengan hasil penelitian Harija et 
al. (2023) menemukan bahwa intellectual capital tidak berpengaruh terhadap kinerja bisnis 
perusahaan. Sementara hasil penelitian Venolika et al. (2022) menemukan bahwa  intellectual 
capital berpengaruh signifikan negatif terhadap kinerja bisnis perusahaan. Ini berarti bahwa 
terdapat ketidakkonsistenan hasil penelitian yang menguji pengaruh intellectual capital terhadap 
kinerja bisnis perusahaan. Ini berarti bahwa hubungan antara intellectual capital dan kinerja bisnis 
perusahaan adalah tidak langsung. Reputasi perusahaan adalah variabel yang diduga mengantarai 
hubungan tersebut yang dijelaskan melalui teori Signaling. Hasil penelitian Midiantari & Agustia 
(2020) reputasi perusahaan mampu memediasi pengaruh intellectual capital terhadap kinerja bisnis 
perusahaan. Argumen yang mendasari adalah intellectual capital termasuk dalam aset perusahaan. 
Pemanfaatan aset perusahaan dapat mempengaruhi reputasi (Landion & Lastanti, 2019). Reputasi 
perusahaan yang baik akan berpengaruh terhadap kinerja bisnis perusahaan.  

H4: Reputasi perusahaan memediasi pengaruh intellectual capital terhadap kinerja bisnis 
perusahaan. 

Metode 

Jenis penelitian ini adalah penelitian kuantitatif. Data penelitian ini menggunakan sumber data yang 
sekunder yang diperoleh dari Data stream (Thomson Reuters). Populasi penelitian ini adalah seluruh 
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2013-2023. Pemilihan periode 
penelitian tahun 2013 adalah karena pertumbuhan ekonomi Indonesia terganggu akibat bencana alam 
(Utomo, 2013). Sementara, di tahun 2023 kondisi perekonomian Indonesia masih pada tahap 
pemulihan efek pandemi covid 19. Kriteria pemilihan sampel penelitian digambarkan pada tabel 1.   

Tabel 1. Penyampelan 
Nomor Kriteria Jumlah 

1 Perusahaan publik yang terdaftar di BEI periode 2013-2023 934 
2 Perusahaan mengalami delisting selama periode amatan (29) 
3 Perusahaan publik yang tidak menyediakan data lengkap    (696) 
4 Data Outlier (11) 

Jumlah sampel 198 
Total observasi 1.198 perusahaan-tahun 

Sumber: data diolah, 2024 
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Variabel penelitian terdiri dari variabel independen yaitu intellectual capital, variabel dependen kinerja 
bisnis perusahaan, dan variabel mediasi yaitu reputasi perusahaan. Pada penelitian ini juga digunakan 
variabel kontrol yaitu leverage dan growth revenue. Definsi operasional variabel dan pengukuran 
masing-masing variabel disajikan pada tabel 2 berikut. 

Tabel 2. Definisi Operasional Variabel & Pengukuran 

Variabel dan Definisi Operasional Pengukuran Sumber 

Variabel Dependen: 
 
Kinerja Bisnis Perusahaan (Y) yaitu Kinerja 
perusahaan yang diukur melalui kinerja 
akuntansi, dan kinerja pasar 

                                  𝑅𝑂𝐴

=  
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 𝑆𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
𝑋 100% 

 

𝐴𝑇𝑂 =
𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
𝑋 100% 

 

(Scafarto et al., 2023; 
Soewarno & Ramadhan, 
2020; Widiastuty, 2023) 

Variabel Independen 
 
Intellectual Capital (X) yaitu asset tidak 
berwujud yang terdiri dari human capital, 
capital employed, structural capital and 
relational capital 

M-VAIC = HCE + SCE +RCE+ CEE 

Ket: 

HCE = human capital efficiency 

SCE = structural capital efficiency 

RCE = relational capital efficiency 

CEE = capital employee efficiency 

(Aybars & Mehtap 2022; 
Vetchagool 2022; 
Mohammad 2022; Ali et al., 
2022; Xu & Li, 2019) 

Variabel Mediasi:  

Reputasi Perusahaan (Z) adalah seperangkat 
persepsi yang dimiliki oleh pihak eksternal 
dan internal mengenai  perusahaan 

Market to Book Ratio 

=
𝑀𝑎𝑟𝑘𝑒𝑡 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒

𝐵𝑜𝑜𝑘 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒 𝑜𝑓 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦
 

(Azzahra & Widiastuty, 2023; 
Arora et al., 2021; Hatane et 
al., 2019) 

Variabel Kontrol 

1. Leverage yaitu sumber dana yang berasal 
dari hutang dan asset yang dimiliki 
perusahaan.  

Debt to Asset Ratio (DAR) 

(Jumlah Liabilitas)

(Jumlah aset) 
 𝑋 100% 

(Shahwan, 2015; Ousama et 
al., 2020; Midiantari & 
Agustia 2020; Scafarto et al., 
2023). 

2. Growth Revenue menunjukkan 
persentase pertumbuhan pendapatan 
perusahaan. 

𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ 𝑅𝑒𝑣𝑒𝑛𝑢𝑒

=
𝑟𝑒𝑣𝑒𝑛𝑢𝑒𝑡 − 𝑟𝑒𝑣𝑒𝑛𝑢𝑒𝑡−1

𝑟𝑒𝑣𝑒𝑛𝑢𝑒𝑡−1
 𝑥 100% 

(Xu & Li, 2019; Gani 2022; 
Ratuela et al., 2022) 

Pengujian hipotesis dilakukan dengan mengikuti prosedur dari Baron & Kenny (1986). Analisis data 
dilakukan dengan menggunakan STATA. Berikut adalah prosedur pengujian hipotesis. 

a. Pengujian Langsung 

1. KBP𝑖,𝑡+1 = α1+β1IC𝑖,𝑡 + εi........................................................... (1) 

2. RP𝑖,𝑡         = α2+β2IC𝑖,𝑡 + εi........................................................... (2) 

3. KBP𝑖,𝑡+1 = α3+β3RP𝑖,𝑡 + εi .......................................................... (3) 

b. Pengujian Tidak Langsung 
4. KBP𝑖,𝑡+1 = α4+β4IC𝑖,𝑡 + β5RP𝑖,𝑡 + β6LV𝑖,𝑡+1 + β7GR𝑖,𝑡+1 + εi ….. (4) 
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Hasil dan Pembahasan 

Analisis Data Deskriptif 
Hasil pengujian statistik deskriptif dimuat pada tabel berikut. 
Tabel 3. Statistik Deskriptif 

Variabel Sampel Mean Std.Dev Min Maks 

ROA 1.980   3.146  22.653 -788.74 61.635 

ATO 1.980 73.016  100.747 -28.524 2243.3 

IC 1.980 4.377 14.207 -176.24 521.717 

RP 1.980 2.932 8.389 -66.231 274.821 

LV 1.980 0.578 1.255 0.000 35.774 
GR 1.980 11.681 93.75 -1987.7 2418.5 

Sumber: data diolah, 2024 

 
Berdasarkan tabel 3 diatas variabel dependen kinerja bisnis perusahaan diukur dengan ROA 

dan ATO. Kinerja bisnis perusahaan yang diukur dengan ATO menunjukkan nilai minimal -28.524. Nilai 
maksimal sebesar 2243.298. Nilai rata-rata sebesar 73.016 dan standar deviasi sebesar 100.747. 
Meningkatnya nilai ATO berarti bahwa perusahaan meningkatkan nilai efisiensi serta kemampuan 
perusahaan dengan menggunakan aset terhadap rasio pendapatan atau penjualan. Variabel 
independen yaitu intellectual capital yang diukur dengan menggunakan M-VAIC memiliki nilai minimal 
sebesar -176.242 dan nilai maksimal sebesar 521.717. Nilai rata-rata sebesar 4.377 dan standar deviasi 
sebesar 14.207. Berdasarkan hasil statistik deskriptif semua variabel menunjukkan nilai standar deviasi 
lebih besar dari nilai rata-rata berarti nilai masing-masing variabel bervariasi. 
 

Pemilihan Model Regresi 
STATA menyediakan tiga model regresi yaitu Commom Effect Model (CEM), Fixed Effect model (FEM), 
dan Random Effect model (REM). Hasil pengujian disajikan pada tabel berikut: 
Tabel 4. Pemilihan Model Regresi Kinerja Bisnis Perusahaan 

Keterangan Rule of Thumb Kinerja Bisnis Perusahaan (ROA) 

Model 1 Model 3 Model 4 

Uji Chow Prob>F 0.000 0.000 0.0087 

Uji Hausman Prob>chi2 0.0015 0.0011 0.0000 

Keterangan 
Rule of Thumb 

Kinerja Bisnis Perusahaan (ATO) 

Model 1 Model 3 Model 4 

Uji Chow Prob>F 0.7426 0.3827 0.0994 

Uji LM Prob>chi2 0.0000 0.0000 0.0000 
Sumber: data diolah, 2024 

 
Pada penelitian ini, model 1 adalah jalur pengujian intellectual capital ke kinerja bisnis perusahaan. 
Model 3 menggambarkan jalur reputasi perusahaan ke kinerja bisnis perusahaan. Model 4 merupakan 
jalur mediasi reputasi perusahaan pada pengaruh intellectual capital ke kinerja bisnis perusahaan. 
Variabel kinerja bisnis perusahaan pada penelitian ini diproksi dengan dua ukuran yaitu ROA dan ATO. 
Hasil pengujian kinerja bisnis perusahaan yang diproksi dengan ROA menunjukkan bahwa nilai uji 
Chow model 1, model 3, dan model 4 memiliki nilai 0.000 & 0.0087 lebih kecil dari nilai signifikansi 
(0.05). Ini berarti bahwa model yang terpilih adalah FEM. Sedangkan untuk uji Hausman, model 1, 
model 3, dan model 4 memiliki nilai masing-masing 0.0015, 0.0011 dan 0.0000 yang lebih kecil dari 
nilai signifikansi (0.05), maka model yang terpilih juga FEM. Dapat ditarik kesimpulan bahwa model 
yang terpilih untuk model 1, 3 dan 4 pada kinerja bisnis perusahaan yang diproksi oleh ROA adalah 
Fixed Effect (FEM). Sementara, kinerja bisnis perusahaan yang diproksi dengan ATO, hasil uji chow 
untuk model 1, model 3, dan model 4 nilai masing-masing model 1 =0.7426, model 3=0.3827, dan 
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model 4=0.0994 lebih besar dari nilai signifikansi (0.05), sehingga model yang terpilih adalah Commom 
Effect (CEM). Dengan terpilihnya model Comman Effect pada uji Chow, maka uji Hausman diabaikan. 
Selanjutnya dilakukan uji LM dengan nilai masing-masing model 1, model 3, dan model 4 yaitu 0.000 
lebih kecil dari nilai signifikansi (0.05), maka model yang terpilih Random Effect. Setelah dilakukan uji 
Chow dan uji LM, dapat ditarik kesimpulan bahwa model terpilih untuk model 1, 3, dan 4 pada kinerja 
bisnis perusahaan yang diproksi oleh ATO adalah Random Effect (REM).  
Tabel 5. Pemilihan Model Regresi Intellectual Capital ke Reputasi Perusahaan 

Keterangan Rule of Thumb Model 2 

Uji Chow Prob>F 0.0000 

Uji Hausman Prob>chi2 0.4485 

Uji LM Prob>chi2 0.0000 
Sumber: data diolah, 2024 
 

Selanjutkan untuk model 2 yang merupakan jalur intellectual capital ke reputasi perusahaan hasil uji 
Chow menunjukkan nilai 0.0000 < 0.05 yang berarti bahwa model yang terpilih adalah FEM. Sedangkan 
hasil uji Hausman nilainya 0.4485 > 0.05, sehingga model yang digunakan adalah Random Effect (REM). 
Hasil pengujian model 2 yang menunjukkan perbedaan antara uji Chow dengan uji Hausman maka 
pengujian dilanjutkan dengan uji LM. Hasil uji LM menunjukkan nilai 0.0000 < 0.05. Dengan demikian, 
maka disimpulkan bahwa model terpilih adalah Random Effect (REM). 
 

Hasil Uji Asumsi Klasik 
Pada penelitian ini, dilakukan uji asumsi klasik. Uji asumsi klasik dilakukan pada variabel kinerja bisnis 
perusahaan yang diukur dengan ROA yang menggunakan FEM. Berdasarkan Tabel 4 maka model 1, 
model 3, dan model 4 dilakukan uji asumsi klasik. Sementara, variabel kinerja bisnis perusahaan yang 
diproksi dengan ATO yaitu model 1, model 3, dan model 4 serta model 2 yang menggunakan REM tidak 
perlu dilakukan uji asumsi klasik. Alasan yang mendasari adalah karena model REM merupakan 
pendekatan generalized least square (GLS). GLS menggambarkan keunggulan dan fleksibelitas 
mengatasi data yang tidak memenuhi asumsi klasik (Gujarati & Porter, 2009). Hasil pengujian asumsi 
klasik variabel kinerja bisnis perusahaan (ROA) untuk model 1, 3, dan 4 yang menggunakan FEM. 
Tabel 6. Hasil Pengujian Asumsi Klasik 

Keterangan Normalitas Multikolonioritas Heteroskedastisitas Autokorelasi 

Shapiro-Wilk Mean VIF  Uji White/ BP Godfrey Lagram Multiplier 

Model 1 0.00000  1.00 0.0000 1.3165 

Model 3 0.00000  1.00 0.0000 1.3283 

Model 4 0.00000  1.00 0.0000 1.6392 
Sumber: data diolah, 2024 

 

Uji normalitas dalam penelitian ini menggunakan uji Shapiro Wilk. Nilai probabilitas untuk keseluruhan 
model menunjukkan angka 0.00000<0.05. Hal ini berarti semua model dalam penelitian ini 
berdistribusi tidak normal. Distribusi data yang tidak normal diasumsikan tidak mempengaruhi 
kredibilitas hasil penelitian karena besarnya ukuran sampel yaitu lebih dari 30 (n ≥ 30), maka sesuai 
dengan Central Limit Theorem, data penelitian ini sudah dianggap normal. Hasil pengujian 
multikolinearitas nilai VIF (variance inflation factor) kecil dari 10 yang berarti pada model penelitian ini 
tidak terdapat masalah multikolinearitas. Selanjutnya uji heteroskedastisitas nilai probabilitas (p-
value) pada uji White pada model masing-masingnya sebesar 0.0000 < 0.05 artinya pada semua model 
variabel tersebut terjadi heteroskedastisitas, sebagai solusi digunakan opsi robust pada aplikasi STATA. 
Terakhir, hasil uji autokorelasi menunjukkan pada, model 1= 1.3165, model 3=1.3289, dan model 
4=1.6392 lebih besar dari 0.05 maka disimpulkan bahwa tidak ada autokorelasi.  

Hasil Analisis Regresi Data Panel 
Pengujian hipotesis mediasi mengikuti langkah Baron & Kenny (1986) yaitu pengujian langsung dan 
pengujian tidak langsung. Hasil pengujian hipotesis disajikan pada tabel berikut. 
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Tabel 7. Hasil Pengujian Hipotesis 

Keterangan Prediksi Arah Koefisien β (Std. Err.)     Simpulan                   Keterangan 

Pengujian Langsung   

A. Sebelum masuk mediasi 

Jalur  
IC > ROA + 0.1197 (1.22) Tidak terdukung  

IC > ATO + -0.094 (-0.66) Tidak terdukung  

B. Setelah masuk mediasi 

IC > ROA + 0.1269 (1.38) Tidak terdukung  

IC > ATO + 0.0783 (1.21) Tidak terdukung  

IC > RP + 0.0088 (1.41) Tidak terdukung  

RP > ROA + 0.3454 (2.77)** Didukung  

RP > ATO + 0.3202 (4.56)*** Didukung  

Prob>chi2 (ROA) 0.0000   

R2 (ROA) 0.7955   

Prob>chi2 (ATO) 0.0000   

R2 (ATO) 0.4523   

C. Pengujian Tidak Langsung    

IC > RP > ROA + 0.0030 (0.0021) Tidak terdukung Bukan Mediasi 

IC > RP > ATO + 0.0028 (0.0020) Tidak terdukung Bukan Mediasi 

*p < 0.1, ** p < 0.05, *** p < 0.001  
Sumber: Data Olahan (2024) 

 
Berdasarkan tabel 7 nilai Prob>chi2 untuk kinerja bisnis perusahaan yang diproksi ROA sebesar 0.000 
lebih kecil dari nilai signifikan (0.05) menunjukkan bahwa model layak digunakan. Adapun nilai R2 
terdapat sebesar 0.7955 yang berarti intellectual capital reputasi perusahaan, laverage dan growth 
revenue mempengaruhi kinerja bisnis perusahaan yang diproksi ROA sebesar 79.55%. Sedangkan 
untuk kinerja bisnis perusahaan yang diproksi ATO nilai Prob>chi2 dan nilai R2 masing-masing sebesar 
0.0000 dan 0.4523 yang berarti intellectual capital reputasi perusahaan, leverage dan growth revenue 
mempengaruhi kinerja bisnis perusahaan yang diproksi ATO sebesar 45.23%.  
Informasi yang disajikan pada bagian A menunjukkan hasil pengujian langsung pengaruh intellectual 
capital terhadap kinerja bisnis perusahaan yang diproksi ROA dan ATO tidak terdukung karena tidak 
signifikan. Selanjutnya, informasi bagian B menunjukkan hasil pengujian setelah masuknya variabel 
reputasi perusahaan sebagai mediasi bahwa pengaruh intellectual capital terhadap kineraja bisnis 
perusahaan yang diproksi ROA dan ATO tidak signifikan sehingga hipotesis tidak terdukung. 
Berikutnya, jalur intellectual capital terhadap reputasi perusahaan tidak signifikan, sehingga hipotesis 
tidak terdukung. Sedangkan jalur pengujian reputasi perusahaan terhadap kinerja bisnis perusahaan 
yang diproksi ROA dan ATO signifikan, sehingga hipotesis didukung. Terakhir, pada bagian C 
memberikan informasi indirect effect dari jalur intellectual capital terhadap kinerja bisnis perusahaan 
setelah masuknya variabel mediasi reputasi perusahaan yang tidak signifikan, sehingga tidak 
terdukung. Oleh karena itu, untuk membuktikannya dilakukan pengujian bootstrap yang disajikan 
pada tabel berikut. 
 
Tabel 8. Hasil Pengujian Bootstrapping 
Pengujian Tidak Langsung p-value Simpulan 

IC > RP > ROA 0.661    tidak memediasi 
IC > RP > ATO 0.667 tidak memediasi 

Sumber: Data Olahan (2024) 
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Berdasarkan nilai Bootstrap yang telah dikeluarkan oleh aplikasi STATA, diperoleh nilai Pvalue sebesar 
0.661 dan 0.667 > dari 0.05, maka secara simultan reputasi tidak memediasi antara intellectual capital 
terhadap kinerja bisnis perusahaan yang diproksi oleh ROA & ATO.  

Pembahasan 

Intellectual Capital dan Kinerja Bisnis Perusahaan 
Hasil pengujian hipotesis pertama memberikan bukti bahwa intellectual capital berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap kinerja bisnis perusahaan yang diproksi oleh ROA & ATO tidak 
terdukung. Hasil penelitian tersebut menunjukkan bahwa intellectual capital bukan merupakan nilai 
yang relevan digunakan oleh investor. Temuan penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan 
oleh Harija et al. (2023), Gani (2022), dan Ardiansari et al. (2018). Argumen yang mendasari hasil 
temuan ini adalah karena diduga investor di Indonesia belum memandang intellectual capital sebagai 
pertimbangan dalam pengambilan keputusan investasinya. Beberapa alasan yang mendasari 
intellectual capital belum menjadi perhatian adalah karena pertama, pemahaman dan kesadaran yang 
terbatas akan pentingnya aset-aset dalam menciptakan nilai jangka panjang (Bontis & Booker, 2007). 
Padahal intellectual capital merupakan bagian aset tidak berwujud berupa informasi dan pengetahuan 
yang tentunya memiliki manfaat serta mampu menambah daya saing, performa suatu perusahaan dan 
upaya  untuk  menghasilkan  kinerja bisnis perusahaan yang  lebih  baik (Gani, 2022) ; (Hocky & 
Chandra, 2022). Alasan kedua, investor Indonesia cenderung lebih fokus pada laporan keuangan 
tradisional seperti laba, rasio keuangan dan pendapatan yang sesuai dengan model MVICTM yang 
dikembangkan oleh Pulic (2000) menggunakan data dari laporan keuangan tradisional untuk 
menganalisis efisiensi penciptaan nilai. Alasan ketiga yaitu hasil penelitian sebelumnya yang dilakukan 
oleh Ousama et al. (2020) menemukan bahwa intellectual capital berpengaruh positif terhadap kinerja  
keuangan  bank. Mereka menemukan bahwa salah satu elemen intellectual capital yaitu structural 
capital tidak berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan pada perusahaan perbankan Syariah. 
Mereka berargumen bahwa karateristik perusahaan dalam hal ini bank syariah memiliki kekhususan 
persyaratan mengenai capital employee dan sumberdaya manusia yang dibutuhkan. 

Hasil statistik deskriptif perusahaan yang menjadi sampel pada penelitian ini menunjukkan 
variabel intellectual capital nilainya tidak bervariasi karena nilai rata-rata variabel intellectual capital 
lebih kecil daripada nilai deviasi standar. Begitu juga dengan variabel kinerja bisnis perusahaan yang 
diukur dengan ROA dan ATO. Masing-masing menunjukkan hasil yang tidak bervariasi dikarenakan nilai 
rata-rata dari variabel ROA dan ATO lebih kecil dibandingkan dengan nilai deviasi standar. Ini berarti 
bahwa perusahaan publik yang menjadi sampel pada penelitian ini diduga belum serius dalam 
memperhatikan keberadaan aset tidak berwujudnya. Aset tidak berwujud sangat berpotensi 
meningkatkan kinerja keuangan maupun nilai perusahaan. Misalnya. Perusahaan memberikan 
kesempatan bagi pegawai untuk meningkatkan kompetensi melalui pelatihan sehingga meningkatkan 
kompetensi karyawan. Peningkatan kompetensi karyawan dalam jangka panjang berhubungan dengan  
kinerja  keuangan  dan  nilai  perusahaan (Ardiansari et al., 2018).  

Menurut teori stakeholder perusahaan menyediakan informasi yang sama dalam pemenuhan 
ekspektasi stakeholder supaya punya pandangan yang sama dalam menilai perusahaan dengan 
penilaian orang lain (Nirino et al., 2020). Gani (2022) juga menggambarkan bahwa perusahaan dapat 
memanfaatkan seluruh kemampuan yang berada di perusahaan baik human capital maupun sturktural 
capital supaya kinerja bisnis perusahaan dapat dicapai dan dipertahankan. Berdasarkan hasil 
penelitian ini intellectual capital tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja bisnis perusahaan 
artinya teori stakeholder belum mampu memberikan pandangan yang luas terhadap investor 
Indonesia dalam memanfaatkan intellectual capital sebagai pertimbangan penting dalam berinvestasi. 

 
Intellectual Capital dan Reputasi Perusahaan 

Hasil pengujian hipotesis kedua yang menyatakan bahwa intellectual capital berpengaruh positif 
dan signifikan terhadap reputasi perusahaan tidak terdukung karena hasil pengujian yang tidak 
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signifikan. Artinya intellectual capital tidak memiliki peran penting dalam membangun dan 
mempertahankan reputasi perusahaan. Hasil penelitian ini berbeda dengan hasil penelitian Ginesti et 
al. (2018) dan Landion & Lastanti (2019). Mereka menemukan bahwa intellectual capital berpengaruh 
positif signifikan terhadap reputasi perusahaan.  Alasannya adalah bahwa perusahaan yang 
menggunakan efisiensi aset intellectual capital dan memiliki kredibilitas yang kuat dimata para 
pemangku kepentingan berhubungan dengan meningkatnya reputasi perusahaan. Teori Stakeholder 
mengisyaratkan apabila perusahaan dapat menjaga reputasi perusahaan artinya perusahaan telah 
menggunakan intellectual capital secara efisien dan menggunakannya sebagai alat untuk memprediksi 
nilai perusahaan (Midiantari & Agustia, 2020). Alasan lainnya bahwa intellectual capital tidak 
berpengaruh signifikan terhadap reputasi perusahaan di Indonesia adalah karena aturan secara 
keseluruhan terhadap komponen-komponen intellectual capital belum mengikat hanya terfokus pada 
pengakuan aset tak berwujud (PSAK 19, revisi 2015). Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan teori 
Stakeholder karena perusahaan belum maksimal dalam melihat secara luas peran dari intellectual 
capital terhadap reputasi perusahaan seperti menarik pelanggan, peningkatan penjualan, harga jual 
produk yang lebih tinggi, meningkatkan hubungan dan kepercayaan stakeholder, pengurangan biaya 
operasional dan baya fiansial (Ou & Hsu, 2013). 

 

Reputasi Perusahaan dan Kinerja bisnis perusahaan 
Hasil pengujian hipotesis ketiga bahwa reputasi perusahaan berpengaruh terhadap kinerja 

bisnis perusahaan didukung. Argumennya adalah semakin tinggi reputasi perusahaan maka semakin 
tinggi nilai kinerja bisnis perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian Yadiati et al. 
(2019) bahwa reputasi perusahaan berpengaruh  positif  dan  signifikan terhadap  kinerja  perusahaan. 
Reputasi perusahaan mempengaruhi kinerja bisnis perusahaan karena reputasi yang baik 
menyebabkan kepercayaan konsumen cenderung lebih tinggi, meningkatkan loyalitas pelanggan 
sehingga terjadi pembelian ulang, merekomendasikan produk atau layanan kepada orang lain, dan 
bahkan konsumen membela perusahaan dalam situasi krisis. Reputasi yang baik juga lebih 
memudahkan perusahaan mendapatkan akses modal serta perusahaan memiliki harga saham yang 
lebih tinggi karena investor lebih percaya pada prospek jangka panjangnya. 

 

Mediasi Reputasi Perusahaan Pada Intellectual Capital dan Kinerja bisnis perusahaan 
Hasil pengujian hipotesis keempat yang menyatakan bahwa reputasi perusahaan memediasi 

pengaruh intellectual capital terhadap kinerja bisnis perusahaan tidak didukung. Hasil penelitian ini 
tidak sejalan dengan hasil penelitian Midiantari & Agustia (2020) yang menemukan bukti empiris 
bahwa reputasi perusahaan mampu memediasi pengaruh intellectual capital terhadap nilai 
perusahaan. Alasan yang mendasari adalah inovasi yang dihasilkan dari human capital berupa 
pengetahuan dan keterampilan karyawan bisa langsung meningkatkan produktivitas dan efisiensi 
perusahaan, sehingga kinerja bisnis meningkat tanpa harus bergantung pada reputasi perusahaan di 
mata publik atau investor. Kedua, karena reputasi mungkin tidak dianggap penting oleh pasar atau 
pemangku kepentingan tertentu, terutama dalam industri atau pasar yang lebih tertutup atau yang 
sangat fokus pada hasil langsung faktor eksternal seperti kondisi ekonomi makro, regulasi pemerintah, 
atau perubahan teknologi yang cepat memainkan peran lebih dominan dalam menentukan kinerja 
bisnis dari pada reputasi. Terakhir, jika perusahaan gagal mengelola dan mengomunikasikan 
reputasinya dengan baik meskipun memiliki intellectual capital yang kuat, reputasi tidak akan 
memediasi hubungan antara intellectual capital dan kinerja bisnis. Dengan demikian, jika perusahaan 
gagal mengelola dan mengomunikasikan reputasinya dengan baik meskipun memiliki intellectual 
capital yang kuat, reputasi tidak akan memediasi hubungan antara intellectual capital dan kinerja 
bisnis. 
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Simpulan 

Penelitian ini memberikan bukti empiris bahwa (1) intellectual capital tidak berpengaruh 
terhadap kinerja bisnis perusahaan. (2) intellectual capital tidak berpengaruh terhadap reputasi 
perusahaan. (3) reputasi perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja bisnis 
perusahaan. (4) reputasi perusahaan tidak memediasi pengaruh intellectual capital tidak berpengaruh 
kinerja bisnis perusahaan. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa intellectual capital bukan 
merupakan nilai yang relevan digunakan oleh investor, diduga investor di Indonesia. Investor belum 
memandang intellectual capital sebagai asset yang layak dipertimbangkan dalam pengambilan 
keputusan investasinya. Faktor pemahaman dan kesadaran yang terbatas akan pentingnya aset-aset 
tidak berwujud dalam menciptakan nilai jangka panjang belum mendapat perhatian dari para investor 
maupun calon investor (Bontis & Booker, 2007). Akan tetapi, hasil penelitian menunjukkan bahwa jalur 
reputasi perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja bisnis perusahaan (ROA dan 
ATO). Hasil ini dapat diartikan semakin tinggi reputasi perusahaan maka semakin tinggi nilai kinerja 
bisnis perusahaan. Hasil ini sejalan dengan teori Signaling bahwa reputasi perusahaan mampu 
meningkatkan kinerja bisnis perusahaan. reputasi perusahaan yang sudah dijaga dapat menarik, 
mempertahankan dan memotivasi semua stakeholder yang tentunya dapat meningkatkan kinerja 
bisnis perusahaan (Bahta et al., 2020). Hasil penelitian ini secara keseluruhan membuktikan bahwa 
reputasi perusahaan tidak memediasi antara intellectual capital terhadap kinerja bisnis perusahaan. 
Dalam hal ini  inovasi yang dihasilkan dari human capital berupa pengetahuan dan keterampilan 
karyawan bisa langsung meningkatkan produktivitas dan efisiensi perusahaan, sehingga kinerja bisnis 
meningkat tanpa harus bergantung pada reputasi perusahaan di mata publik atau investor (Yadiati et 
al., 2019). 

Penelitian ini tidak luput dari keterbatasan yang tentunya memerlukan perbaikan dan 
pengembangan bagi peneltian selanjutnya. Keterbatasan pertama adalah penelitian ini menggunakan 
sampel seluruh perusahaan publik di BEI. Karateristik industri diduga mempengaruhi hasil karena 
intellectual capital lebih dominan menjadi perhatian bagi perusahaan industry jasa misalnya 
perbankan. Oleh karena itu penelitian di masa datang sebaiknya mempertimbangkan untuk menguji 
perusahaan dengan membaginya berdasarkan karateristik industri. Keterbatasan kedua yaitu 
penelitian ini menggunakan variabel reputasi perusahaan yang diukur dengan kapitalisasi pasar. 
Indonesia belum memiliki Lembaga Pemeringkat untuk reputasi perusahaan. Penelitian di masa depan 
sebaiknya mempertimbangkan ukuran lain seperti dummy, checklist, dan corporate image index (CII).   
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