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ABSTRAK 

Luthfi Hafifi. (19043043/2019). Pengaruh Intellectual Capital Terhadap 

Kinerja Keuangan Perusahaan (Studi Empiris Pada Perusahaan 

Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2019-

2022) 

Pembimbing: Nurzi Sebrina, SE, M.sc, Ak 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis pengaruh intellectual capital 

terhadap kinerja keuangan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di bursa efek 

Indonesia tahun 2019-2022 mengunakan dua model pengukuran, yaitu model A-

VAIC dan VAIC. Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini merupakan 

penelitian deskriptif dengan pendeketan kuantitatif. Data yang dipakai pada 

penelitian ini berupa data sekunder, yang mana merupakan annual report dan 

laporan keuangan perusahaan manufaktur yang telah terdaftar pada Bursa Efek 

Indonesia (BEI) tahun 2019-2022, dengan total sampel sebanyak 68 perusahaan. 

Dalam pengujian hipotesis, penelitian ini menggunakan analisis regresi data panel 

dengan menggunakan software Eviews versi 12. Berdasarkan hasil penelitian yang 

dilakukan, human capital efficiency dan capital employed efficiency berpengaruh 

positif terhadap kineja keuangan pada kedua model, structural capital efficiency 

berpengaruh positif pada model A-VAIC sedangkan pada model VAIC 

berpengaruh negatif terhadap kinerja keuangan, dan intellectual capital tidak 

berpengaruh terhadap kinerja keuangan pada kedua model. 

Kata Kunci: Intellectual Capital, Kinerja Keuangan 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Bisnis global saat ini telah berkembang dengan cepat, yang mana ditandai 

dengan perkembangan pada teknologi dan ilmu pengetahuan serta dengan 

meningkatnya persaingan antar bisnis yang semakin kencang. Hal ini mendorong 

perusahaan untuk mengubah prinsip-prinsip mereka dalam melakukan bisnis. 

Setiap perusahaan bersaing untuk menghasilkan keuntungan yang positif dengan 

cara berinovasi dan berkembang agar perusahaanya tetap bertahan.  Agar suatu 

perusahaan bisa bertahan dalam persaingan bisnis, perusahaan harus bisa 

memanfaatkan aset tak berwujud yang dimilikinya dan tidak hanya mengandalkan 

aset berwujud saja. Perusahaan dapat mempertahankan daya saingnya dengan cara 

menyusun strategi dan kebijakan kondisi pasar dengan mengubah prinsip berbisnis 

dari bisnis berdasarkan tenaga kerja (labor based business) ke arah bisnis 

berdasarkan pengetahuan (knowledge based business) yang mana ilmu 

pengetahuanlah yang menjadi karakteristik utamanya dalam berbisnis (Kartikasari 

& Hadiprajitno, 2014). 

Penerapan pengelolaan aset tidak berwujud (intangible asset) telah mendapat 

perhatian dan telah berkembang secara cepat (Sullivan, 2000). Salah satu 

pendekatan yang dilakukan dalam mengukur aset tak berwujud yaitu intellectual 

capital yang mana sudah mendapatkan perhatian ke beberapa bidang, seperti 

manajemen, teknologi informasi, akuntansi dan masih banyak lagi (Petty & 

Guthrie, 2000). Perusahaan yang berfokus pada pengetahuan atau berbasis 

pengetahuan cenderung mengandalkan daya saingnya pada intellectual capital atau 
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modal intelektual, yang mencakup pengetahuan, keterampilan, keahlian, inovasi, 

dan informasi di dalam perusahaan. Intellectual capital adalah aset perusahaan yang 

bersumber dari pengetahuan, berupa nilai yang tidak berwujud, dan dimanfaatkan 

untuk menciptakan aset bernilai tinggi. Aset ini memberikan kontribusi pada 

manfaat ekonomi yang dapat dinikmati oleh perusahaan di masa depan. Perusahaan 

yang berhasil mengelola asetnya secara efisien dapat menciptakan nilai perusahaan 

sehingga unggul dalam kompetisi dan mampu bersaing dengan perusahaan lainnya 

untuk jangka panjang.  

Modal intelektual dan modal finansial bersama sama dianggap sebagai 

pendorong utama keberhasilan perusahaan. Sekitar 50-90% dari nilai tambah dari 

perusahaan dalam perekonomian berasal dari intellectual capital, bukan produksi 

atau distribusi (Lestari, 2017).  Intellectual capital memiliki karakteristik yang unik 

dan tidak berwujud dan diakui sebagai roda penggerak dalam berbisnis sehingga 

kehadiran intellectual capital menjadi suatu komponen yang sangat penting dalam 

perkembangan dunia bisnis yang akan datang (Theodora et al., 2023). 

Keberhasilan sebuah perusahaan selain menciptakan nilai tambah juga dilihat 

dari kinerja perusahaan. Kinerja perusahaan dianggap sebagai salah satu faktor 

keberhasilan juga dalam menjalankan roda operasinya. Kinerja perusahaan akan 

dijadikan sumber acuan dalam mengambil keputusan bagi pihak luar (internal) 

maupun dalam (eksternal). Dampak yang terjadi ketika kinerja perusahaan yang 

baik adalah meningkatnya daya tarik investor untuk bergabung serta ini 

menandakan bahwa manajemen perusahaan telah memberikan bukti nyata 

keberhasilan dalam mengelola perusahaan kepada para pemangku kepentingan 

(Dewayanto & Apriliani, 2018). Dalam penilaian kinerja perusahaan, laporan 



3 
 

keuangan dapat digunakan sebagai acuan dalam memberikan nilai (Ghazali & 

Irwanto, 2007). 

Dengan adanya perkembangan teknologi dan kemajuan perekonomian juga 

membuat pelaku bisnis menyadari bahwa intellectual capital merupakan aspek 

penting dalam meningkatkan kinerja keuangan suatu perusahaan (Kurniawati et al., 

2020). Mohamadi et al., (2014) berpendapat bahwa intellectual capital memiliki 

peran yang penting dalam menjalankan strategi untuk mendapatkan keunggulan 

kompetitif dalam bersaing serta meningkatkan kinerja perusahaan. Pengelolaan 

yang efektif dan efisien dari intellectual capital, yang mana merupakan aset tidak 

berwujud, diperlukan agar perusahaan dapat bersaing dengan baik dan mencapai 

kinerja yang optimal. Jika suatu perusahaan mampu mengoptimalkan pemanfaatan 

intellectual capital dengan efisien, maka kinerja keuangannya akan mengalami 

peningkatan. Dalam perekonomian berbasis pengetahuan kontemporer, intellectual 

capital secara bertahap menjadi semakin penting sebagai aset strategis yang 

penting. Intellectual capital tidak hanya sekedar pengetahuan, melainkan 

didalamnya terdapat human capital, structural capital dan capital employed 

(Khalique et al., 2015). 

Human Capital yang merupakan individu yang bekerja di perusahaan dan 

dianggap sebagai sumber daya kompetitif strategis, structural capital menunjukkan 

komposisi dan struktur organisasi yang mengarah pada penciptaan pengetahuan dan 

pengembangan serta penyebaran pengetahuan yang diciptakan, capital employed 

mencerminkan nilai yang terkait dengan badan usaha, yang diciptakan melalui 

hubungan antara organisasi dan peraturan badan usaha, serta hubungan dengan 

pemasok potensial, pemegang saham, dan individu lainnya (H. S. Lestari, 2017). 
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Setelah munculnya Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan (PSAK) no.19 

(Revisi 2010) mengenai aset tak berwujud walaupun tidak dijelaskan secara 

explisit, menyebabkan fenomena intellectual capital di Indonesia menjadi 

berkembang (Akbar & Ardiyanto, 2021). Meskipun PSAK 19 tidak secara langsung 

menyebutkan istilah intellectual capital, standar tersebut membahas aset tidak 

berwujud sebagai aset yang sulit dikonversi menjadi uang dalam jangka pendek dan 

sulit dideskripsikan. Konsep ini dapat mencakup elemen-elemen seperti merek 

dagang, hak paten, dan pengetahuan karyawan. Menurut pandangan Peteraf & 

Marney (2003) teori berbasis sumber daya lebih fokus pada strategi untuk bersaing 

dengan memanfaatkan sumber daya yang unik, tidak ada bandingannya, dan tidak 

dapat tergantikan. Sumber daya seperti keterampilan dan pengalaman karyawan, 

bersama dengan proses organisasi yang berkembang dari waktu ke waktu, dianggap 

sebagai aset tidak berwujud. Konsep ini menekankan bahwa sumber daya tersebut 

memiliki kapabilitas yang dapat menghasilkan kekayaan perusahaan (Akbar & 

Ardiyanto, 2021). 

Pengungkapan mengenai intellectual capital dalam laporan tahunan 

perusahaan saat ini bersifat sukarela (voluntary), dimana perusahaan memiliki 

kebebasan untuk memilih apakah akan menyertakan informasi tersebut atau tidak. 

Tidak ada regulasi yang mengharuskan perusahaan publik untuk mengungkapkan 

rincian intellectual capital dalam laporan tahunan mereka. Meskipun demikian, 

penelitian seperti yang dilakukan oleh Saleh et al., (2009) menunjukkan bahwa 

pengungkapan mengenai intellectual capital dapat memberikan indikasi kinerja 

keuangan yang lebih positif. Selain itu, hal ini dapat meningkatkan kepercayaan 

investor karena memberikan gambaran yang lebih mendalam tentang kinerja dan 
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operasional perusahaan yang sebenarnya. Pemahaman ini sejalan dengan 

pandangan Yuliasti (2008) dalam Suta & Laksito (2012) yang menyatakan bahwa 

keputusan investasi cenderung dipengaruhi oleh kualitas dan kelengkapan 

pengungkapan dalam laporan tahunan. 

Namun tingkat pengungkapan intellectual capital di Indonesia ternyata masih 

terbilang rendah yaitu sekitar 34,5% (Suhardjanto & Wardhani, 2010). Berdasarkan 

Nugroho et al., (2012) menunjukkan, sulitnya mengukur komponen intellectual 

capital menyebabkan manajemen tidak mengungkapkan intellectual capital dalam 

laporan keuanganya. Dengan tidak mempertimbangkan aspek intellectual capital 

perusahaan, perusahaan-perusahaan di Indonesia masih menerapkan sistem 

pelaporan akuntansi konvensional. Sistem pelaporan akuntansi konvensional 

berdampak pada laporan keuangan perusahaan tidak memberikan informasi tentang 

aset tak berwujud, khususnya intellectual capital yang dianggap perlu dalam 

membangun nilai tambah (Sawarjuwono & Kadir, 2004). Dengan kata lain, jika 

intellectual capital tidak diakui dalam laporan keuangan, akan terdapat kesenjangan 

penilaian yang cukup besar antara nilai pasar dan nilai perusahaan dalam laporan 

keuangan sehingga menyebabkan pengambilan keputusan manajemen tidak sesuai 

dengan kondisi pasar sebenarnya. 

Kesulitan dalam mengukur intellectual capital secara langsung dapat 

mengakibatkan sulitnya mengetahui keberadaannya di dalam perusahaan. 

Meskipun semakin meningkatnya pengakuan terhadap nilai dan keunggulan 

kompetitif yang diberikan oleh intellectual capital, belum ada kesepakatan yang 

jelas mengenai metode pengukuran yang tepat. Pulic (2000) memperkenalkan 

teknik pengukuran Value-Added Intellectual Coefficient (VAIC), sebuah teknik 
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pengukuran intellectual capital berbasis moneter yang dirancang untuk mengukur 

efisiensi modal intelektual di seluruh industri. Lebih lanjut menurut Pulic (2004), 

nilai tambah merupakan salah satu indikator keberhasilan bisnis. Hal Ini 

mencerminkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan nilai. Teknik 

pengukuran VAIC Pulic sering digunakan dalam penelitian dan praktik bisnis 

sebagai alat untuk menilai efisiensi modal intelektual (Nadeem et al., 2018). 

Penelitian terkait intellectual capital telah dilakukan oleh beberapa peneliti 

dengan hasil yang bervariasi. Penelitian yang dilakukan oleh Nimtrakoon (2015) 

menunjukkan bahwa human capital dan capital employed berpengaruh terhadap 

ROA, sebaliknya structural capital tidak berpengaruh pada ROA. Adapun pada 

penelitian yang dilakukan Ousama dan Fatima (2015) menjelaskan bahwa human 

capital dan structural capital tidak berpengaruh terhadap ROA, sedangkan capital 

employed berpengaruh pada ROA. Selanjutnya Pada penelitian yang dilakukan 

Dzenopoljac et al., (2016) juga menunjukkan hasil yang berbeda, hasil penelitianya 

menjelaskan bahwa human capital, capital employed dan structural capital 

berpengaruh terhadap ROA perusahaan.  

Selanjutnya penelitian di Indonesia yang dilakukan oleh shfahani et al., (2022) 

menjelaskan bahwa capital employed dan human capital berpengaruh terhadap 

ROA, sedangkan structural capital tidak berpengaruh terhadap ROA. Berbeda 

dengan penelitian yang dilakukan oleh Andriana (2014), yang mana pada penelitian 

ini menemukan hasil bahwa human capital, structural capital dan capital employed 

tidak ada pengaruh yang signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

Kajian yang mengukur pengaruh intellectual capital terhadap kinerja 

keuangan mengunakan teknik pengukuran pengukuran VAIC menunjukkan hasil 
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yang tidak konsisten. Para ahli berpendapat bahwa hasil penelitian yang tidak 

konsisten ini disebabkan oleh metode pengukuran intellectual capital yang kurang 

tepat. Teknik pengukuran pengukuran VAIC yang diperkenalkan oleh Pulic, (2000) 

telah mendapatkan beberapa kritik, yang mana diantaranya dikemukakan oleh 

beberapa peneliti (Maji dan Goswami, 2017; Nadeem et al., 2018; Vishnu dan 

Gupta, 2014, dalam Soewarno & Tjahjadi, 2020). Model VAIC tidak memisahkan 

beban dengan aset dengan benar, seperti beban karyawan yang dianggap sebagai 

investasi, sedangkan beban-beban lain yang juga dapat dianggap investasi tidak 

dipisahkan dalam metode VAIC, contohnya seperti beban penelitian dan 

perkembangan. Kritik lainya yaitu perhitungan salah satu komponen VAIC yaitu 

Structural Capital (SC) yang kurang tepat. VAIC menghitung SC dengan 

mengurangkan beban kariawan dengan value added yang mana tidak ada 

hubunganya dengan structural capital, structural capital sendiri mengacu pada 

investasi sehingga akan lebih tepat mengunanan variabel yang berkaitan dengan 

investasi dalam menghitung SC (Nadeem et al., 2018). Nadeem et al., (2018) 

mengembangkan teknik pengukuran Adjusted Value-Added Intellectual Coefficient 

(A-VAIC) sebagai salah satu upaya untuk merekonstruksi model VAIC.  

Sayangnya masih sedikit penelitian yang mengkaji secara komprehensif 

mengenai pengaruh intellectual capital terhadap kinerja keuangan perusahaan 

mengunakan metode yang diusulkan oleh Nadeem et al., (2018). Penelitian ini 

memberikan bukti lebih lanjut mengenai pengaruh intellectual capital terhadap 

kinerja keuangan mengunakan metode yang diusulkan oleh Nadeem et al., (2018). 

Penelitian ini juga mengunakan model VAIC sebagai perbandingan. Perusahaan 

manufaktur dipilih karena sektor ini merupakan salah satu sektor yang intensif 
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pengetahuan (Knowledge intensif firm), artinya perusahaan yang operasional dan 

daya saingnya sangat bergantung pada pengetahuan dan keahlian yang mendalam 

di bidang tertentu. Jenis perusahaan ini biasanya berfokus pada inovasi, penelitian 

dan pengembangan (R&D), serta penggunaan teknologi canggih. Perusahaan 

manufaktur juga memiliki nilai dan kompleksitas yang tinggi didalam produknya 

sehingga menjadi sektor yang ideal untuk penelitian mengenai intellectual capital 

(Smriti & Das, 2018). 

Penelitian ini mereplika beberapa penelitian sebelumnya mengenai pengaruh 

intellectual capital terhadap kinerja keuangan Perusahaan. Perbedaan utama antara 

penelitian ini dengan penelitian sebelumnya terletak pada metode pengukuran dari 

intellectual capital, penelitian ini mengunakan metode pengukuran yang diusulkan 

oleh Nadeem et al., (2018) yaitu metode Adjusted Value Added Intellectual 

Coefficient (A-VAIC), Penelitian ini juga mengunakan model VAIC sebagai 

perbandingan dan juga menambahkan beberapa variabel kontrol. Selanjutnya 

penelitian ini berfokus pada perusaahan manufaktur di Indonesia yang telah 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode tahun 2019-2022. 

Berdasarkan penjelasan sebelumnya, dapat ditarik kesimpulan bahwa terdapat 

beberapa faktor yang mendukung pertumbuhan perusahaan, salah satunya yaitu aset 

tak berwudud berupa intellectual capital. Namun, karena belum ditemukanya 

metode yang tepat untuk mengukur intellectual capital secara financial, 

menyebabkan manajemen untuk tidak mengungkapkanya didalam laporan 

keuanganya. Hal ini mendorong peneliti untuk merancang dan mengembangkan 

metode pengukuran yang mana salah satunya yaitu model A-VAIC sebagai upaya 

untuk mencari metode pengukuran yang paling efektif dalam mengukur intellectual 
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capital. Berdasarkan simpulan tersebut, penulis merasa tertarik untuk melakukan 

penelitian dengan tujuan memperoleh bukti empiris terkait dengan hal tersebut 

dengan judul “PENGARUH INTELLECTUAL CAPITAL TERHADAP 

KINERJA KEUANGAN PERUSAHAAN (STUDI EMPIRIS PADA 

PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK 

INDONESIA PERIODE 2019-2022)” 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan uraian pada latar belakang, maka rumusan masalah yang hendak 

diteliti dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Apakah human capital efficiency berpengaruh terhadap kinerja keuangan 

perusahaan manufaktur di Indonesia? 

2. Apakah structural capital efficiency berpengaruh terhadap kinerja 

keuangan perusahaan manufaktur di Indonesia? 

3. Apakah capital employed efficiency berpengaruh terhadap kinerja 

keuangan perusahaan manufaktur di Indonesia? 

4. Apakah intellectual capital berpengaruh terhadap kinerja keuangan 

perusahaan manufaktur di Indonesia? 

C. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah di atas, tujuan dari penelitian ini adalah 

sebagai berikut: 

1. Menganalisis hubungan empiris antara human capital efficiency terhadap 

kinerja keuangan. 

2. Menganalisis hubungan empiris antara structural capital terhadap kinerja 

keuangan. 
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3. Menganalisis hubungan empiris antara capital employed efficiency 

terhadap kinerja keuangan. 

4. Menganalisis hubungan empiris antara intellectual capital terhadap 

kinerja keuangan. 

D. Manfaat Penelitian 

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memberi manfaat untuk beberapa 

pihak, antara lain: 

1. Bagi Peneliti 

Hasil peneletian ini diharapkan dapat menambah pengetahuan serta wawasan 

penulis mengenai pengaruh intellectual capital terhadap kinerja keuangan 

perusahaan manufaktur di Indonesia. 

2. Bagi Akademisi 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan pengetahuan dan menambah 

literatur akuntansi tentang pengaruh intellectual capital terhadap kinerja 

keuangan perusahaan. 

3. Bagi Perusahaan 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan pengetahuan dan manfaat 

kepada perusahaan, kususnya pihak manajemen perusahaan dalam mengambil 

keputusan yang berhubungan dengan modal intelektual yang dimiliki seperti 

kualitas sumber daya, hubungan dengan stakeholder. Sebagai bahan 

pertimbangan dan informasi dalam mengambil kebijakan atau keputusan yang 

tepat bagi keberlangsungan jangka panjang perusahaan. 

 

 



11 
 

4. Bagi Investor 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi bagi investor dalam 

pertimbangan pengambilan keputusan berinvestasi pada suatu perusahaan, 

khususnya perusahaan manufaktur yang terdaftar di indonesia Selain itu, dengan 

adanya penelitian ini diharapkan dapat menambah pengetahuan investor 

mengenai modal intelektual dan kinerja keuangan. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis pengaruh intellectual 

capital terhadap kinerja keuangan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

bursa efek Indonesia tahun 2019-2022 mengunakan dua model pengukuran, yaitu 

model A-VAIC dan VAIC. Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang 

telah dijelaskan sebelumnya maka dapat diambil kesimpulan sebagai berikut: 

1. Variabel human capital efficiency pada model A-VAIC dan VAIC 

berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan perusahaan pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di bursa efek Indonesia tahun 2019-2022 baik 

pada model A-VAIC maupun VAIC. 

2. Variabel structural capital efficiency pada model A-VAIC berpengaruh 

positif terhadap kinerja keuangan pada perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di bursa efek Indonesia tahun 2019-2022, namun model VAIC 

gagal membuktikan hal tersebut. 

3. Variabel capital employed efficiency pada model A-VAIC dan VAIC 

berpengaruh positif terhadap kinerja keuanga pada perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di bursa efek Indonesia tahun 2019-2022. 

4. Variabel intellectual capital pada model A-VAIC dan VAIC gagal 

membuktikan bahwa intellectual capital dapat berpengaruh positif terhadap 

kinerja keuangan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di bursa efek 

Indonesia tahun 2019-2022 
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B. Keterbetasan Penelitian 

Dari hasil analisis dan kesimpulan, penelitian ini memiliki beberapa 

keterbatasan yang kemungkinan dapat mempengaruhi hasil penelitian yang ingin 

dicapai antara lain: 

1. Sampel perusahaan pada penelitian ini masih terbatas, hal ini dikarenakan 

dalam pemilihan sampel dari populasi penelitian hanya menggunakan 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI saja, dan terdapat beberapa 

perusahaan yang tidak mempublikasikan laporan tahunan secara lengkap 

pada periode tahun penelitian yaitu tahun 2019-2022.   

2. Masih terbatasnya literatur dan referensi yang membahas terkait pengaruh 

intellectual capital terhadap kinerja keuangan mengunakan model A-VAIC. 

Hal ini disebabkan karena metode pengukuran A-VAIC tersebut masih 

baru. 

C. Saran 

Berdasarkan hasil penelitian, maka beberapa saran yang dapat peneliti 

sampaikan sebagai berikut: 

1. Penelitian selanjutnya dapat memperluas dan menambahkan jumlah sampel 

atau periode yang lebih panjang, sehingga penelitian yang akan datang dapat 

memberikan hasil yang lebih menggambarkan keadaan sebenarnya. 

2. Menambah sektor industri atau menggunakan sektor industri yang lebih 

bervariasi lagi sebagai obyek penelitian untuk melihat apakah variasi 

beberapa industri dapat berperan dalam menguji pengaruh intellectual 

capital terhadap kinerja keuangan. 
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