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Abstrak. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengarub strategi diversifikasi dan modal intelektnal terhadap
kinerja pernsabaan. Data yang digunakan berasal dari laporan kenangan pernsahaan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia selama periode 2019-2021. Sampel sebanyak 15 perusabaan dipilib menggunakan metode purposive sampling.
Metode analisis yang dignnakan adalab regresi data panel, dengan hipotesis berdasarkan penelitian terdabulu dan teori
pendukung, serta dianalisis menggunakan perangkat lunak Eviews 9. Hasil penelitian menunjukkan babwa strategi
diversifikasi tidak memiliki pengarub signifikan terbadap kinerja perusabaan, sementara modal intelekinal memiliki
pengarnb positif terhadap kinerja pernsahaan.
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Abstract. This research aims to examine the impact of diversification strategy and intellectual capital on company
performance. The data utilized in this study are secondary data derived from the financial reports of companies listed on the
Indonesia Stock Exchange for the period of 2019-2021. A sample of 15 companies was selected using purposive sampling
method. The analysis method employed in this research is panel data regression, with hypotheses based on previous studies and
supporting theories, and analyzed using Eviews 9 software. The research findings indicate that diversification strategy does not
significantly affect company performance, while intellectual capital has a positive influence on company performance.
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Pendahuluan

Di era bisnis modern, pelaku bisnis dihadapkan
pada tantangan yang semakin kompleks dan
berat akibat persaingan = yang  semakin
meningkat. Meningkatnya jumlah pesaing antar
bisnis  telah  mengakibatkan  peningkatan
tuntutan dari pelanggan, yang mendorong
perusahaan untuk menguasai pasar dengan
lebih  baik. Persaingan yang ketat dan
permintaan pasar yang tinggi mendorong
pelaku  bisnis untuk terus meningkatkan
kapabilitas dan kinerja mereka (Sirojudin &

Nazaruddin, 2014). Kinerja  perusahaan
memegang peranan penting dalam
meningkatkan nilai dan profitabilitas

perusahaan (Sari & Abundanti, 2014). Evaluasi
kinerja  dalam  perusahaan tidak hanya
membantu meningkatkan produktivitas
karyawan, tetapi juga membantu perusahaan
mencapal tujuan bisnisnya (Afriandi, 2017).
Kinerja perusahaan juga memiliki dampak yang
signifikan pada mobilitas perusahaan (Natasha,
2021).

Untuk mengatasi tantangan dan
mempertahankan keberlangsungan bisnisnya,
perusahaan perlu menerapkan strategi-strategi
yang tepat. Salah satu strategi yang umum
digunakan adalah diversifikasi. Diversifikasi
merupakan  strategi yang memungkinkan
perusahaan untuk memperluas segmen pasar
dan mengembangkan  bisnisnya  menjadi
berbagai macam segmen usaha (Sulastri, 2015).
Dengan menerapkan diversifikasi, perusahaan
dapat memperluas pasar mereka, meningkatkan
pendapatan, dan meningkatkan penjualan
melalui produk dan pasar yang beragam
(Hendiono, 2016). Di tengah perubahan
paradigma ckonomi saat ini menuju ekonomi
berbasis  pengetahuan, modal intelektual
menjadi semakin penting. Modal intelektual,
yang mencakup pengetahuan, inovasi, dan
kreativitas sumber daya manusia, diakui sebagai
aset tak berwujud yang berharga dalam dunia
bisnis modern (Kuryanto & Syafudin, 2008).
Pengelolaan modal intelektual telah menjadi
tantangan baru bagi para akuntan dalam
mengidentifikasi, menilai, dan melaporkannya
dalam laporan keuangan.

Penelitian sebelumnya telah mengungkapkan
hasil yang bervariasi tentang hubungan antara
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diversifikasi dan kinerja perusahaan. Meskipun
beberapa  penelitian  menemukan  adanya
pengaruh positif, penelitian lain menemukan
hasil yang berbeda. Hal yang sama juga terjadi
dalam penelitian tentang pengaruh modal
intelektual terhadap kinerja perusahaan, dimana
temuan penelitian juga bersifat heterogen
(Sianipar, 2009; Solikah ez al, 2010; Mendra,
2012; Aida & Rahmawati, 2015; Kuryanto &
Syafruddin, 2008).

Dalam lanskap bisnis saat ini, perusahaan
menghadapi persaingan yang intens dan
tuntutan pasar yang tinggi. Untuk berkembang
dalam kondisi seperti itu, bisnis harus
meningkatkan kapabilitas mereka (Welch ez al,
2016). Meningkatkan kinerja perusahaan sangat
penting untuk menjaga daya saing dan
meningkatkan nilai serta profitabilitas (Castro-
Herrera et al, 2021). Evaluasi kinerja dapat
meningkatkan produktivitas karyawan dan
membantu perusahaan mencapai tujuan mereka
(Kurniasih &  Restika, 2015).  Strategi
diversifikasi memainkan peran penting dalam
memperluas bisnis dengan mencapai segmen
pasar yang beragam, membuat produk lebih
mudah diakses, dan mendorong pertumbuhan
pendapatan (Micolucct e al, 2016; Gamez-
Garcia et al., 2019). Di era bisnis modern, modal
intelektual telah muncul sebagai aset tak
berwujud yang signifikan, memengaruhi kinerja
keuangan (Satria & Shahbana, 2020). Penelitian
tentang dampak diversifikasi terhadap kinerja
perusahaan telah menunjukkan hasil yang
bervariasi,  dengan  beberapa  penelitian
menunjukkan pengaruh positif (Windyaraini e#
al., 2019; Surya ez al., 2015), sementara yang lain
menyarankan adanya efek negatif (Jiang & Cao,
2023; Preston & Salim, 2019). Demikian pula,
penelitian tentang hubungan antara modal
intelektual dan kinerja perusahaan telah
menghasilkan temuan yang bertentangan (Putra
¢t al., 2021; Satria & Shahbana, 2020). Interaksi
antara strategi diversifikasi, modal intelektual,
dan kinerja perusahaan menekankan
kompleksitas dinamika bisnis dan kebutuhan
akan pendekatan yang disesuaikan untuk
meningkatkan daya saing dan profitabilitas.
Memahami hubungan ini penting bagi bisnis
untuk menavigasi tantangan lingkungan pasar
kontemporer secara efektif. Penelitian ini
bertujuan untuk menyelidiki lebih lanjut
hubungan antara strategi diversifikasi, modal
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intelektual, dan kinerja perusahaan. Dengan
mempertimbangkan perbedaan temuan
penelitian ~ sebelumnya,  penelitian  ini
diharapkan dapat memberikan kontribusi yang
berharga dalam pemahaman kita tentang
faktor-faktor =~ yang memengaruhi  kinerja
perusahaan dalam konteks pasar yang dinamis
dan ekonomi yang berbasis pengetahuan.

Tinjauan Literatur

Market Based View Theory

Market Based View Theory
(MBV) dikemukakkan oleh Porter (1980)
menyatakan bahwa kinerja perusahaan daoat
ditentukan oleh strategi perusahaan dalam
menanggapi persaingan pasar. Perusahaan
harus paham keadaannya terhadap pesaing
dalam industri, karena dalam menentukan jenis
strategi yang tepat untuk perusahaan struktur
industri memiliki pengaruh  besar. Teori
Pandangan Berbasis Pasar (Market-Based 1 iew
Theory/ MBV) yang diajukan oleh (Porter, 1980)
menckankan bahwa kinerja sebuah perusahaan
dipengaruhi oleh strateginya dalam menanggapi
persaingan  pasar. ~ Memahami  lanskap
persaingan dan struktur industri sangat penting
untuk menentukan strategi yang tepat yang
dapat menghasilkan keunggulan kompetitif
yang berkelanjutan dan hasil keuangan yang
superior (Porter, 1997; Clegg, 2010). Teori
Pandangan Berbasis Sumber Daya (Resource-
Based View/RBV) melengkapi perspektif ini
dengan menyoroti signifikansi sumber daya
internal dan kemampuan dalam mencapai
keunggulan kompetitif (Ortega, 2010). Dalam
MBYV, perusahaan perlu memahami posisinya
relatif terhadap pesaing untuk merumuskan

strategi yang efektif yang sesuai dengan
tuntutan  pasar dan dinamika  industri.
Keselarasan  strategis ini penting untuk

meningkatkan kinerja, penciptaan nilai, dan
profitabilitas ~ (Mouamer, 2011). Dengan
mengadopsi strategi seperti diversifikasi dan
memanfaatkan modal intelektual, perusahaan
dapat memperluas jangkauan pasar mereka,
meningkatkan pendapatan, dan meningkatkan
hasil bisnis secara keseluruhan (Green et al.,
2005; Carneiro et al, 1997). Teori MBV
meneckankan pentingnya orientasi pasar dalam
mendorong kinerja perusahaan. Pendekatan

yang berorientasi pasar, yang dipadukan dengan
pemahaman mendalam tentang struktur industri
dan kekuatan persaingan, dapat menghasilkan
pengambilan keputusan strategis yang lebih baik
dan kinerja organisasi yang lebih baik (Salavou,
2013; Michael, 2000). Selain itu, teori ini
meneckankan  perlunya  perusahaan  untuk
menyelaraskan  praktik kompensasi mereka
dengan strategis ~ mereka untuk
memotivasi  karyawan dan  meningkatkan
kinerja. Teori Pandangan Berbasis Pasar
menyediakan kerangka kerja komprehensif bagi
perusahaan untuk menavigasi pasar yang
kompetitif, memanfaatkan kekuatan mereka,
dan mencapai keunggulan kompetitif yang

tujuan

berkelanjutan. Dengan mengintegrasikan
wawasan pasar, penempatan strategis, dan
optimasi ~ sumber  daya, bisnis  dapat

meningkatkan kinerja dan kesuksesan jangka
panjang mereka di lingkungan pasar yang
dinamis.

Resource Based Theory
Wernerfelt (1984) Resources Based Theory (RBT)
adalah  paham  untuk  memperlihatkan

keunggulan pada perusahaan yang dimana
keunggulan perusahaan tersebut akan terbentuk
bila sumber daya berpengalaman perusahaan
tidak terdapat di perusahaan lain. Teori ini
untuk memanfaatkan aktiva tidak berwujud
yang ada pada perusahaan. Aktiva tidak
berwujud yang dimaksud adalah Modal
Intelektual atau Intellectnal Capital. Teori Berbasis
Sumber Daya (Resource-Based Theory/RBT),
seperti yang diajukan oleh Wernerfelt (1984),
berfokus pada bagaimana sebuah perusahaan
dapat mencapai keunggulan kompetitif dengan
memanfaatkan sumber daya unik yang tidak
dimiliki oleh perusahaan lain. Teori ini
menekankan pemanfaatan aset tidak berwujud
dalam sebuah perusahaan, terutama Modal
Intelektual, untuk menciptakan dan
mempertahankan keunggulan kompetitif di
pasar (Peteraf, 1993; Maritan & Lee, 2017).
Bersamaan dengan Teori Pandangan Berbasis
Pasar (Market-Based View Theory/MBV), Teoti
Berbasis Sumber Daya menyoroti pentingnya
sumber daya dan kemampuan internal dalam
mendorong keunggulan kompetitif dan kinerja
superior. Dengan mengidentifikasi dan secara
strategls menggunakan sumber daya yang
berharga, langka, tidak dapat ditiru, dan tidak
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dapat digantikan, perusahaan dapat
meningkatkan  posisi pasar mereka dan
mencapal  kesuksesan yang  berkelanjutan

(Barney et al., 2011; Das & Teng, 2000). Teori
Berbasis Sumber Daya menegaskan pentingnya
memahami sumber daya dan kemampuan khas
sebuah perusahaan dalam mengembangkan
strategi yang menghasilkan penciptaan nilai
jangka panjang dan keunggulan kompetitif.
Dengan menyelaraskan  kekuatan internal
dengan peluang pasar eksternal, perusahaan
dapat  efektif ~membedakan diri  dan
mengungeuli pesaing (Grant, 1991; Ketchen &
Hult, 2011).

Selain itu, Teori Berbasis Sumber Daya telah
berevolusi selama bertahun-tahun menjadi
salah satu perspektif yang paling berpengaruh
dalam studi organisasi, menekankan sifat
dinamis sumber daya dan kemampuan dalam
membentuk kinerja perusahaan dan hasil
strategis (Hitt ez a/, 2015; Warnier ez al., 2013).
Evolusi ini telah mengarah pada eksplorasi
yang lebih dalam tentang alokasi sumber daya,

strategi berbasis pengetahuan, dan peran
sumber daya dalam aliansi strategis (Barney,
2001; Abazi, 2018). Pada intinya, Teori

Berbasis Sumber Daya menyediakan kerangka
kerja yang kokoh bagi perusahaan untuk
menilai pemberian sumber daya mereka,
mengembangkan keunggulan kompetitif yang
berkelanjutan, dan beradaptasi dengan kondisi
pasar yang berubah. Dengan mengintegrasikan
wawasan dari kedua Teori Pandangan Berbasis
Pasar dan Teori Berbasis Sumber Daya,
organisasi  dapat  meningkatkan  proses
pengambilan keputusan strategis mereka dan
mencapal  kesuksesan jangka panjang di
lingkungan bisnis yang kompetitif.

Pengaruh Strategi Diversifikasi terhadap
Kinerja Perusahaan

Perusahaan menerapkan diversifikasi guna
membangun kekuatan pasar agar pesaing
kesulitan dalam bersaing. Berdasarkan teori
MBYV, kekuatan pasar yang dibuat akan
memiliki dampak pada kinerja perusahaan, jika
pelaksanaan salah satu segmen bisnis semakin
meningkat, maka secara tidak langsung akan
berkurang  resiko  bisnisnya.  Hal  ini
menunjukkan bahwa pelaksanaan diversifikasi
pada perusahaan ke dalam beberapa segmen
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bisnis, maka semakin tinggi kinerja perusahaan.
Cakrabarti, Singh & Mahmood (2007)
mengatakan diversifikasi mempunyai pengaruh
positif pada kinerja perusahaan di enam negara
Asia. Peneliti lain yang mendukung adalah
Inayah  (2014) yang juga  mengatakan
diversifikasi ~mempunyai pengaruh  positif
terhadap kinerja perushaan. Namun, berbeda
dengan peneliti Hendiono (2014) yang
menemukan diversifikasi terdapat pengaruh
negatif pada kinerja perushaan. Hal ini
didukung dengan pernyataan dari peneliti lain
yaitu Satoto (2009) dan Ningsih (2017) yang
juga  menemukan  diversifikasi  terdapat
pengaruh negatif pada kinerja perusahaan. Maka
dapat dirumuskan hipotesis pada penelitian ini
adalah:

H1: Strategi Diversifikasi berpengaruh Kinerja

Perusahaan

Pengaruh Modal Intelektual
Kinerja Perusahaan

Berdasarkan RBT, pemanfaatan sumber daya
secara efisien, perusahaan dapat memperminim
beban yang akan terjadi, karena semakin tinggi
modal intelektual yang terdapat di perusahaan,
semakin naik profit perusahaan, sehingga terjadi
penaikkan pada nilai ROA. Chen e a/. (2005)
menemukan Modal Intelektual adanya pengaruh
yang positif terhadap nilai dan kinerja pada
perusahaan. Penemuan ini didukung oleh
peneliti Puspitosari (2016) dan Rini ef al. (2016)
yang menemukan hasil hubungan yang positif
antara Modal Intelektual terhadap kinerja
perusahaan. Memanfaatkan modal intelektual
dengan baik dapat membentuk value added yang
berguna untuk meningkatan ROA perusahaan.
Maka dapat dirumuskan pada hipotesis
penelitian ini adalah:

H2: Modal Intelektual berpengaruh Kinerja
Perusahaan.

terhadap

Metodologi Penelitian

Penelitian  ini  menggunakan  pendekatan
kuantitatif dengan penggunaan data berupa
angka menggunakan metode inferensial untuk
menganalisis hubungan antar variabel dengan
pengujian hipotesis (Sugiyono, 2018). Populasi
penelitian ini terdiri dari semua perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Teknik
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pengambilan sampel yang digunakan adalah
purposive sampling, yang berarti sampel dipilih
berdasarkan standar yang sesuai dengan tujuan
penelitian ini. Sumber data penelitian ini adalah
data sekunder yang diperoleh dari laporan
keuangan perusahaan yang telah diaudit dan
dipublikasikan di Bursa Efek Indonesia atau
situs web www.idx.co.id. Penelitian ini memiliki
dua variabel, yaitu variabel terikat (dependen)
dan variabel bebas (independen). Variabel
terikat (dependen) dalam penelitian ini adalah
kinerja perusahaan yang diukur dengan Return
on Assets (ROA). ROA dapat dihitung

menggunakan rumus:

Labarugi Bersih

ROA =
Total Aset

Variabel bebas (independen) dalam penelitian
ini adalah strategi diversifikasi dan modal
intelektual. Strategi diversifikasi dapat diukur
dengan menggunakan rumus:

Jumlah UnitB isnis

Di Fikasi =
tversifikast Jumlah Unit Bisnis yang berbeda

Modal intelektual
menggunakan rumus:

dapat  diukur

dengan

Modal Intelektual

VAIC =
Total Aset

Langkah-langkah untuk menghitung nilai VAIC
meliputi mencari nilai VA (Value Added),
VACA (Value Added Capital Employed),
VAHC (Value Added Human Capital), dan
STVA (Structural Capital Value Added).
Teknik analisis yang digunakan adalah regresi
data panel dengan menggunakan perangkat
lunak Eviews 9. Model regresi dalam penelitian
ini adalah sebagai berikut:

ROAit = 0 + B1 X Diversifikasiit
+ B2 X VAICit + eit

Di mana RO.A; merupakan kinerja perusahaan
pada periode pengamatan #f1 merupakan
koefisien regresi untuk strategi diversifikasi
pada periode % f2 merupakan koefisien regresi
untuk modal intelektual pada periode # dan ez
merupakan kesalahan acak pada periode 7

Hasil dan Pembahasan

Hasil statistik deskriptif menampilkan nilai rata-
rata ROA berada dikondisi kurang baik yaitu
0.0145, nilai rata-rata HI menampilkan angka
0.780233 yang menandakan banyak perusahaan
sample yang menerapkan strategi diversifikasi,
dan nilai rata-rata VAIC menampilkan angka
2.610021 yang berarti perusahaan sampel dapat
memaksimalkan modal intelektual yang dimiliki
perusahaan.

Tabel 1. Hasil Statistik Deskriptif

ROA HI VAIC
Mean 0.014502 0.780233 2.610021
Median 0.015367 0.714039  2.343233
Maximum 0.277367 1.353505  26.05588
Minimum -0.375159  0.504813 -18.42103
Std. Dev. 0.013837 0.215139  2.460632

Sumber: Data diolah, 2022

Riset ini telah melalui uji pemilihan model
dengan hasil yang baik dengan model regresi
yang tepat menggunakan common effect model
seperti dalam table 2:

Tabel 2. Model Regresi Common Effect Model

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic  Prob.
C 0.047779 0.046713 1.022819 0.3122
HI -0.056491 0.055944 -1.009772 0.3184
VAIC 0.004138 0.001904 2.173529  0.0354
R-squared 0.152728
F-statistic 3.785419
Prob(F-statistic) 0.030795

Sumber: Data diolah, 2022

Bedasarkan common effect model, model penelitian
dapat dinyatakan layak dikarenakan nilai pro-
Fstatistic < dari 0.005 yaitu 0.0030795 yang
berarti perubahan  variabel ROA  dapat
diterangkan oleh variabel HI dan VAIC. Nilai
prob HI 1 > dari 0.05 yaitu 0.3184 yang
bermakna hipotesis 1 ditolak, sedangkan nilai
prob VAIC 1 < dari 0.05 yaitu 0.0354 yang
bermakna hipotesis 2 diterima. Nilai R-squared
menunjukkan angka 0.152728 membuktikan
bahwa wvariabel HI dan VAIC mempunyai
kemampuan untuk mempengaruhi ROA
sebesar 15,2% dan sisanya dipengaruhi oleh
variabel lainnya.

Strategi Diversifikasi tidak berpengaruh
Kinerja Perusahaan

Pada hasil pengujian hipotesis  ditemukan
strategi  diversifikasi tidak adanya pengaruh
terhadap  kinerja  perusahaan, hal ini
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menunjukan jika suatu perusahaan menerapkan
strategi  diversifikasi  belum tentu dapat
mempengaruhi kinerja perusahaannya. Temuan

ini mendukung peneliti  (Ningsith, 2017,
Hendiono, 2014;  Satoto, 2009) yang
menemukan tidak adanya pengaruh pada
strategi  diversifikasi  terhadap  kinerja

perusahaan. Salah satu penyebab tidak adanya
pengaruh  penerapan strategi  diversifikasi
terhadap kinerja perusahaan yaitu ketidaksiapan
perusahaan  secara financial karena jika
perusahaan menerapkan strategi diversifikasi
akan membutuhkan biaya tambahan. Hal ini
dapat  mempengaruhi  turunya  kinerja
perusahaan dikarenakan membengkakkan biaya
pada pengeluaran perusahaan.

Modal Intelektual berpengaruh positif
terhadap Kinerja Perusahaan

Pada hasil uji hipotesis menemukan modal
intelektual terdapat pengaruh positf terhadap
kinerja perusahan, hal ini berarti perusahaan
dapat memanfaatkan dan menumbuhkan
modal  intelektual pada  sumber daya
manusianya maka berpotensi menunjang
peningkatan kinerja perusahaan. Temuan ini
mendukung  peneliti  (Puspitosari,  2016;
Sianipar, 2009; Solikhah e al, 2010; Madra
2012; Rini et al, 2016; Ningsih, 2017) yang
menemukan  modal intelektual  terdapat
pengaruh positf terhadap kinerja perusahan.
Faktor pendukung terdapat pengaruh postif
pada modal intellektual terhadap kinerja
perusahan adalah perusahaan dapat
memaksimalkan dan mengembangkan modal
intelektual yang ada. Modal intelektual nan

dimaksud disini adalah ide, inovasi dan
kreatifitas sumber daya manusia sehingga
perusahaan dapat menunjang peningkatan
kinerja.

Kesimpulan dan Saran

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan,
dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat
pengaruh  yang  signifikan  dari  strategi
diversifikasi terhadap kinerja perusahaan. Hal
ini mungkin disebabkan oleh kenyataan bahwa
tidak semua perusahaan memiliki kesiapan
keuangan yang memadai untuk menerapkan
strategi diversifikasi. Sebagaimana diketahui,
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kegiatan diversifikasi membutuhkan investasi
finansial yang substansial, dan jika perusahaan
belum siap secara finansial, maka penerapan
strategi ini dapat berdampak negatif bagi
perusahaan. Sementara itu, terdapat pengaruh
positif yang signifikan dari modal intelektual
terhadap  kinerja  perusahaan. Hal ini
menunjukkan bahwa perusahaan yang mampu
mengoptimalkan dan mengembangkan ide,
inovasi, dan kreativitas sumber daya manusianya
memiliki potensi untuk meningkatkan kinerja
mereka  secara  keseluruhan.  Berdasarkan
kesimpulan tersebut, beberapa saran dapat
diberikan:

1) Untuk  perusahaan
kecukupan ~ sumber daya  finansial,
disarankan  untuk =~ mempertimbangkan
penerapan strategi diversifikasi. Namun,
perusahaan  perlu  memastikan  bahwa
mereka memiliki kesiapan finansial yang
cukup untuk mengelola risiko dan
memperoleh manfaat dari diversifikasi.

2) Bagi perusahaan yang belum siap secara
finansial, disarankan untuk menunda
penerapan strategi diversifikasi hingga
mereka memiliki kestabilan finansial yang
memadai.

3) Penting bagi perusahaan untuk terus
menjaga dan mengembangkan modal
intelektual mereka. Ini dapat dilakukan
dengan meningkatkan investasi dalam
pengembangan karyawan, penelitian dan
pengembangan, serta menciptakan
lingkungan  kerja  yang  mendorong
kreativitas dan inovasi.

4) Bagi peneliti selanjutnya, disarankan untuk
mempertimbangkan penggunaan metode
pengukuran dan variabel penelitian yang
berbeda guna mendapatkan pemahaman
yang lebih komprehensif tentang faktor-
faktor = yang  memengaruhi  kinerja
perusahaan.

yang  memiliki
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