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ABSTRAK 

 

PENGARUH CAPITAL ADEQUACY RATIO, INTELLECTUAL CAPITAL, DAN 

FINANCIAL NON DISTRESS TERHADAP SUSTAINABLE GROWTH RATE PADA 

PERUSAHAAN PERBANKAN YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA 

TAHUN 2011-2015 

 

Oleh 

 

Synta Devinda Rimadani 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Capital Adequacy Ratio, Intellectual 

Capital, dan Financial Non Distress terhadap Sustainable Growth Rate pada perusahaan 

perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2011-2015. Sampel dalam penelitian 

ini diambil dengan menggunakan metode Purposive Sampling. Populasi yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI tahun 2011-2015. 

Dari 43 perusahaan, diambil sebanyak 41 perusahaan yang memenuhi kriteria dalam 

pengambilan sampel. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang 

diambil dari laporan tahunan perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI tahun 2011-2015. 

Teknik yang digunakan adalah analisis regresi linier berganda, uji hipotesis dan juga 

dilakukan uji asumsi klasik yang meliputi uji normalitas, uji multikolinearitas, uji 

heteroskedastisitas dan uji autokorelasi. Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel 

Capital Adequacy Ratio dan Intellectual Capital tidak memiliki pengaruh yang signifikan 

terhadap Sustainable Growth Rate, sedangkan variabel Financial Non Distress berpengaruh 

signifikan terhadap Sustainable Growth Rate. 

 

Kata Kunci : Capital Adequacy Ratio (CAR), Intellectual Capital (IC), Financial Non 

Distress, Sustainable Growth Rate (SGR) 

 

 

 

 

 

 



 

 

ABSTRACT 

 

THE EFFECT OF CAPITAL ADEQUACY RATIO, INTELLECTUAL CAPITAL, AND 

FINANCIAL NON DISTRESS TO SUSTAINABLE GROWTH RATE OF BANKING 

COMPANY LISTED IN THE INDONESIAN STOCK EXCHANGE (IDX) 2011-2015 

 

By  

Synta Devinda Rimadani 

 

The purpose of this study is to find the effect of capital adequacy ratio, intellectual capital, 

and financial non distress to sustainable growth rate listed in Indonesia Stock Exchange 

(IDX) 2011-2015. The sample in this study were taken by using method of purposive 

sampling. The population used in this research are banking companies listed on IDX 2011-

2015. Of the 43 companies taken as many as 41 companies  which include in the criteria of 

sampling. The data used in the research is secondary data taken from the annual report of 

banking company listed on IDX 2011-2015. The analysis technique used multiple linier 

regression analysis, hypothesis test, and than perfomed classical assumption which include 

normality test, multicollinearity, heteroscedasticity test and autocorrelation test. The results 

showed that the variable of capital adequacy ratio and intellectual capital have positive but 

not significant influence to the sustainable growth rate, while the variable of financial non 

distress have positive and significant influence to the sustainable growth rate. 

 

Keyword : Capital Adequacy Ratio (CAR), Intellectual Capital (IC), Financial Non Distress, 

Sustainable Growth Rate (SGR) 
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     MOTTO 

 

 

“Dan bersabarlah kamu, sesungguhnya janji Allah adalah benar” 

(QS. Ar-Rum: 60) 

---------------------------------------------------------------------------------- 

“Allah tidak membebani seseorang melainkan sesuai dengan kesanggupannya” 

(QS. Al-Baqarah: 286) 

---------------------------------------------------------------------------------- 

Tidak perlu menjelaskan tentang diri kita kepada siapapun, karena yang 

mencintaimu tidak butuh itu dan yang membencimu tidak percaya itu. 

(Anonim) 

---------------------------------------------------------------------------------- 

“Jujur adalah kunci dari segala tindakan. Tanpa kejujuran maka segala tindakan 

akan sia-sia.” 

(Arif Zahmi) 
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I. PENDAHULUAN 

 

 

A. Latar Belakang Penelitian 

 

Dewasa ini perusahaan-perusahaan yang mempunyai rencana ekspansi 

membutuhkan tambahan dana dari pihak eksternal baik melalui kreditor maupun 

penjualan saham di pasar modal. Hal ini menjadi pertimbangan oleh bank selaku 

kreditor dan investor apakah perusahaan memiliki pertumbuhan seperti penjualan, 

laba dan aset. Perusahaan yang memiliki prospek pertumbuhan pada kinerja bisnis 

akan sangat diminati. Namun khususnya, pada pertumbuhan penjualan tidak 

selamanya baik, bila penjualan terlalu rendah, perusahaan dianggap tidak dapat 

memanfaatkan sumber daya perusahaan yang ada (Saputro et al., 2013). 

 

Sampai saat ini, pertimbangan pertumbuhan laba sering dilakukan untuk 

mengukur kinerja keuangan bisnis. Namun disamping laba, ada alat pengukuran 

yang lebih bermanfaat dan sering digunakan sebagai alat pegukuran kemampuan 

keuangan pada sebuah organisasi yaitu Sustainable Growth Rate (SGR). 

Sustainable Growth Rate adalah tingkat maksimum dimana penjualan perusahaan 

bisa naik tanpa kehabisan sumber daya keuangan (Higgins, 1992) dalam 

penelitian Saputro et al. (2013).  Tingkat pertumbuhan berkelanjutan (Sustainable 

Growth Rate) adalah tingkat pertumbuhan yang dapat didanai dari penjualan 

dalam keadaan kebijakan kredit umum. Setiap kali tingkat pertumbuhan bisnis 

lebih tinggi daripada tingkat petumbuhan berkelanjutan, penting untuk dilakukan 



2 
 

 

penyuntikan modal tambahan, dan ini merupakan suatu kebutuhan yang harus 

direncanakan terlebih dahulu. Tingkat pertumbuhan berkelanjutan merupakan 

tingkat pertumbuhan maksimum yang dapat didukung oleh perusahaan tanpa 

harus memperbesar leverage keuangan (Constantin, 2015). 

 

Capital Adequacy Ratio (CAR) adalah modal minimum yang selalu dipertahankan 

oleh setiap bank. CAR pada perbankan sesuai dengan aturan yang berlaku di 

Indonesia besarnya ditentukan oleh seberapa besar modal yang dimiliki, yang 

terdiri dari modal inti dan modal pelengkap, merupakan salah satu kebijakan Bank 

Indonesia yang mewajibkan atau mengharuskan bank-bank untuk menyediakan 

modal minimum sebesar prosentase tertentu dari Aktiva Tertimbang Menurut 

Resiko (ATMR). 

 

Intellectual Capital atau disebut modal intelektual juga diindikasikan merupakan 

satu dari sekian variabel lain yang mempengaruhi Sustainable Growth Rate 

perusahaan. Intellectual Capital merupakan pengetahuan dan informasi yang 

dapat menciptakan efisiensi nilai tambah untuk menghasilkan kekayaan bagi 

perusahaan (Stewart, 1997). Intellectual Capital adalah murni intangible assets 

karena tidak mengandung adanya nilai keuangan. Banyak ahli telah menemukan 3 

dasar dari Intellectual Capital seperti, Human Capital, Structural Capital, dan 

Relational Capital. Ketiga dasar tersebut selanjutnya disatukan dalam sebuah 

model yang disebut dengan Value Added Intellectual Coefficient (VAIC). 

 

Sustainable Growth Rate (SGR) adalah metrik multifaset yang dapat dibagi 

menjadi komponen terpisah yang mencerminkan kebijakan retensi perusahaan 

(retention rate), kemampuan penahan biaya (net profit margin), efisiensi 
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pemanfaatan asset (assets turnover), dan strategi pembiyaan (financial leverage), 

yang semuanya merupakan kunci penentu kinerja perusahaan (Saputro et al, 

2013). Alasan utama Sustainable Growth Rate dinilai sangat bermanfaat karena 

dapat mengkombinasi elemen operasi (profit margin dan efisiensi aset) dan 

elemen keuangan (struktur modal dan tingkat retensi) ke dalam satu ukuran yang 

komprehensif (Saputro et al, 2013). 

 

Menurut Utami (2015), ketika pertumbuhan keuangan sudah dicapai perusahaan, 

hal yang selanjutnya harus mereka lakukan adalah melakukan peminjaman dana 

dari sumber lain untuk memfasilitasi pertumbuhan lebih lanjut. Dalam jangka 

panjang, pertumbuhan ini sering dibatasi oleh jumlah ekuitas dalam perusahaan. 

Semakin besar jumlah ekuitas yang dimiliki perusahaan, semakin tinggi pula 

potensi pertumbuhan keuangan yang dimiliki perusahaan. Namun menurut 

Saputro et al (2013), jika perusahaan tersebut berkembang terlalu cepat, kesulitan 

lain yang dihadapi adalah ketidakcukupan jumlah ekuitas yang dimiliki 

perusahaan untuk mempertahankan pertumbuhan keuangan. Sebaliknya, jika 

perusahaan tersebut tumbuh terlalu lambat, maka investor dan berbagai pihak 

berkepentingan akan mulai menuntut lebih pada perusahaan karena harapan dan 

orientasi mereka yang tinggi terhadap pertumbuhan keuangan perusahaan. 

 

Pada penelitian yang dilakukan Amouzesh et al., (2011) terhadap 54 perusahaan 

yang terdaftar di Bursa Efek Tehran selama tahun 2006-2009. Mereka 

menyimpulkan bahwa deviasi actual growth rate dari sustainable growth rate 

memiliki hubungan yang signifikan dengan Return on Assets (ROA) dan price to 

book ratio. Namun, tidak ada hubungan yang signifikan antara deviasi pada 
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tingkat pertumbuhan aktual dari sustainable growth rate dengan rasio lancar dan 

acid ratio. 

 

Di Indonesia, Utami (2015), meneliti mengenai Sustainable Growth Rate 

perusahaan yang terdaftar dalam Indeks Pertumbuhan dan Investasi Efektif Kehati 

Indonesia. Hasil dari penelitian yang dilakukan adalah bahwa Return On Equity 

memiliki koefisien regresi positif terhadap Sustainable Growth Rate, namun 

hasilnya tidak signifikan. Menurut Dino (2016), meneliti mengenai pengaruh cash 

adequacy, intellectual capital, dan financial non distress terhadap sustainable 

growth rate pada perusahaan manufaktur yang terdaftar dalam Bursa Efek 

Indonesia. Hasil dari penelitian yang dilakukan adalah bahwa intellectual capital 

dan dummy (financial non distress) berpengaruh signifikan terhadap sustainable 

growth rate. Sedangkan variabel cash adequacy tidak berpengaruh signifikan 

terhadap sustainable growth rate. 

 

Konsep Sustainable Growth Rate didorong oleh motivasi untuk mengambil 

keuntungan yang berkelanjutan di masa yang akan datang. Hal tersebut yang 

kemudian mendorong para stakeholder untuk mengetahui hubungan yang terjadi 

antara manfaat yang diterima dengan tingkat pertumbuhan penjualan pada 

perusahaan. (Dino, 2016). Salah satu instrumen yang dapat digunakan untuk 

mengukur keberlangsungan usaha suatu perusahaan adalah menggunakan Interest 

coverage ratio atau time interest earned ratio. Time interest earned ratio 

merupakan rasio yang mengukur kemampuan perusahaan memenuhi beban 

tetapnya berupa bunga, atau mengukur seberapa jauh laba dapat berkurang tanpa 

perusahaan mengalami financial distress karena tidak mampu membayar bunga 
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(Sartono, 2011). Kebangkrutan atau ketidakbangkrutan perusahaan sendiri 

memiliki hubungan langsung terhadap Sustainable Growth Rate perusahaan yang 

bersangkutan. 

 

Berdasarkan hal tersebut, maka perlu dilakukan penelitian lebih lanjut yang 

menguji pengaruh antara beberapa variabel yang diindikasikan berpengaruh 

terhadap Sustainable Growth Rate. Variabel-variabel yang peneliti ajukan adalah 

Capital Adequacy Ratio, Intellectual Capital,  yang diukur dengan metode VAIC, 

dan Financial Non Distress yang diukur dengan Time interest earned ratio pada 

perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2011-2015. 

 

Penggunaan Sustainable Growth Rate sebagai instrumen pengukur kinerja 

keuangan dan variabel yang diindikasikan Capital Adequacy Ratio, Intellectual 

Capital, dan Financial Non Distress dikarenakan belum banyak penelitian yang 

dilakukan di Indonesia dengan menggunakan variabel tersebut. Penelitian yang 

terkait dengan topik Sustainable Growth Rate masih banyak dilakukan di luar 

negeri dengan variabel-variabel lain yang diindikasikan berpengaruh terhadapnya, 

seperti penelitian yang dilakukan oleh Huang et al. (2009); Lookwood dan 

Prombtr, (2010); Amouzesh et al. (2011); Pandit dan Tejani, (2011); dan Fonseka 

et al. (2012).  

 

Penelitian ini menggunakan sektor perbankan di Bursa Efek Indonesia, karena 

sektor perbankan menjual produknya berupa jasa pinjaman, sehingga memerlukan 

modal yang besar, selain itu perusahaan perbankan juga mempunyau peraturan 

dalam perhitungan kinerja keuangannya. Periode yang digunakan selama lima 

tahun (2011-2015) dengan alasan bahwa dengan lima tahun tersebut telah 
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mencerminkan perubahan sehingga dapat dilakukan analisis pada variabel 

penelitian yang digunakan. 

 

Atas dasar research gap dari hasil penelitian sebelumnya, maka penelitian ini 

akan meneliti kembali “PENGARUH CAPITAL ADEQUACY RATIO (CAR), 

INTELLECTUAL CAPITAL (IC), DAN FINANCIAL NON DISTRESS 

TERHADAP SUSTAINABLE GROWTH RATE PADA PERUSAHAAN 

PERBANKAN YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA 

TAHUN 2011-2015”. 

 

B. Rumusan Masalah 
 

Berdasarkan penelitian yang telah dibahas sebelumnya, maka rumusan masalah 

dalam penelitian ini adalah : 

1) Apakah Capital Adequacy Ratio berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

Sustainable Growth Rate? 

2) Apakah Intellectual Capital berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

Sustainable Growth Rate? 

3) Apakah Financial Non Distress berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

Sustainable Growth Rate? 

4) Apakah Capital Adequacy Ratio, Intellectual Capital, dan Financial Non 

Distress secara bersama-sama memiliki pengaruh yang positif dan signifikan 

terhadap Sustainable Growth Rate? 

 

C. Tujuan Penelitian 

 

Berdasarkan rumusan masalah yang sudah dibahas didapat tujuan sebagai berikut: 
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1) Untuk menguji dan menganalis pengaruh Capital Adequacy Ratio terhadap 

Sustainable Growth Rate. 

2) Untuk menguji dan menganalis pengaruh Intellectual Capital terhadap 

Sustainable Growth Rate. 

3) Untuk menguji dan menganalis pengaruh Financial Non Distress terhadap 

Sustainable Growth Rate. 

4) Untuk mengetahui pengaruh dari Capital Adequacy Ratio, Intellectual 

Capital, dan Financial Non Distress terhadap Sustainable Growth Ratei secara 

bersama-sama (simultan). 

 

D. Manfaat Penelitian 

 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat kegunaan antara lain : 

1) Bagi Perusahaan 

 

Pemahaman terhadap pengukuran Sustainable Growth Rate dapat membantu 

perusahaan dalam menyelaraskan kebijakan keuangan yang akan dilakukan 

perusahaan dengan tujuan pertumbuhan yang mereka harapkan. 

2) Bagi Pengguna Infomasi Keuangan 

Dapat memberikan sumbangan pemikiran tentang pentingnya penggunaan 

Sustainable Growth Rate sebagai instrumen pengukur kemampuan keuangan 

perusahaan, juga faktor-faktor yang diindikasikan mempengaruhi variabel 

tersebut. 

3) Bagi Peneliti Lain 

Hasil penelitian ini dapat dijadikan referensi dalam penelitian selanjutnya. 

Terutama berkaitan dengan pengaruh faktor-faktor yang diduga kuat 

berpengaruh terhadap Sustainable Growth Rate. 



 

 

II. KAJIAN PUSTAKA, RERANGKA PEMIKIRAN DAN HIPOTESIS 

 

A. Kajian Pustaka 

 

1. Rasio Keuangan 

 

 

Menurut Irawati (2005) rasio keuangan merupakan teknik analisis dalam bidang 

manajemen keuangan yang dimanfaatkan sebagai alat ukur kondisi keuangan 

suatu perusahaan dalam periode tertentu  , ataupun hasil-hasil usaha dari suatau 

perusahaan pada satu periode tertentu dengan jalan membandingkan dua buah 

variabel yang diambil dari laporan keuangan perusahaan, baik daftar neraca 

maupun laba rugi.  

 

Menurut Rahardjo (2007) rasio keuangan perusahaan diklasifikasikan menjadi 

lima kelompok, yaitu:  Rasio Likuiditas, Rasio Solvabilitas, Rasio Aktivitas, 

Rasio Profitabilitas dan Rentabilitas, serta Rasio Investasi. Dalam penelitian ini, 

analisis rasio keuangan yang digunakan adalah Rasio Permodalan atau 

Solvabilitas.  

2. Rasio Permodalan (Solvabilitas) 

 

Rasio solvabilitas adalah rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam 

memenuhi segala kewajibannya baik jangka pendek maupun jangka panjang 

apabila perusahaan dilikuidasi. Perusahaan yang mempunyai aktiva/kekayaan 

yang cukup untuk membayar semua hutang-hutangnya disebut perusahaan yang 

solvable, sedang yang tidak disebut insolvable. Perusahaan yang solvabel belum 
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tentu ilikuid , demikian juga sebaliknya yang insolvable belum tentu ilikuid. 

Pengertian modal bank berdasar ketentuan Bank Indonesia dibedakan antara bank 

yang didirikan dan berkantor pusat di Indonesia dan kantor cabang bank asing 

yang beroperasi di Indonesia. Modal bank yang didirikan dan berkantor pusat di 

Indonesia terdiri atas modal inti atau primary capital dan modal pelengkap atau 

secondary capital.  

 

Komponen modal inti pada prinsipnya terdiri atas modal disetor dan cadangan-

cadangan yang dibentuk dari laba setelah pajak (Siamat, 2005), dengan perincian 

sebagai berikut:  

1. Modal disetor  

Modal disetor  adalah  modal  yang  telah  disetor  secara  efektif  oleh 

pemiliknya. Bank yang berbadan hukum koperasi, modal disetor terdiri atas 

simpanan pokok dan simpanan wajib para anggotanya.  

2. Agio saham  

Agio saham adalah selisih lebih setoran modal yang diterima oleh bank sebagai 

akibat dari harga saham yang melebihi nilai nominalnya.  

3. Cadangan  umum  

Cadangan yang dibentuk dari penyisihan laba ditahan atau laba bersih setelah 

disisihkan untuk tujuan tertentu dan telah mendapat persetujuan rapat umum 

pemegang saham atau rapat anggota.  

4. Laba ditahan  

Laba ditahan adalah saldo laba bersih setelah dikurangi pajak yang oleh rapat  

umum pemegang saham atau rapat anggota diputuskan untuk tidak dibagikan. 

5. Laba tahun berjalan  
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Laba tahun  berjalan  adalah  laba  yang  diperoleh  dalam  tahun  buku berjalan 

setelah dikurangi taksiran utang pajak.  

Bank Indonesia mewajibkan setiap bank umum menyediakan modal minimum 

sebesar 8% dari total Aktiva Tertimbang Menurut Risiko (ATMR). Presentase 

kebutuhan  modal  minimum  ini  disebut  Capital Adequacy Ratio (CAR). 

Perhitungan penyediaan modal minimum atau kecukupan modal bank (capital 

adequacy) didasarkan kepada rasio atau perbandingan antara modal yang dimiliki 

bank dan jumlah Aktiva Tertimbang Menurut Risiko (ATMR). Rasio modal bank 

dihitung dengan cara membandingkan antara modal bank dan total ATMR yaitu: 

 

a. Capital Adequacy Ratio (CAR) 

 

Secara umum, pengertian CAR (Capital Adequacy Ratio) adalah rasio kecukupan 

modal yang berfungsi menampung risiko kerugian yang kemungkinan dihadapi 

oleh bank. Semakin tinggi CAR maka semakin baik kemampuan bank tersebut 

untuk menanggung risiko dari setiap kredit/aktiva produktif yang berisiko. Jika 

nilai CAR tinggi maka bank tersebut mampu membiayai kegiatan operasional dan 

memberikan kontribusi yang cukup besar bagi profitabilitas. Menurut Harahap 

(2011), modal adalah sumber dana yang siap digunakan setiap saat oleh 

perusahaan untuk membiayai operasi sehari-hari dan kepentingan lain yang 

serupa. 

  

Tingkat kecukupan modal mengukur tingkat kemampuan perusahaan untuk 

menghasilkan modal dari operasi yang cukup untuk menutup pengeluaran atas 

pembelian aset tetap, pembayaran utang jangka panjang dan pembayaran dividen. 

Tingkat kecukupan modal ini harus diinterpretasikan secara tepat, rasio sebesar 1 
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menunjukan bahwa perusahaan dapat menutup kebutuhan modal tanpa perlu 

mendapatkan pendanaan eksternal.  

 

Perhitungan Capital Adequacy Ratio didasarkan pada prinsip bahwa setiap 

penanaman yang mengandung risiko harus disediakan jumlah modal sebesar 

presentase tertentu terhadap jumlah penanamannya. Berdasarkan rasio Capital 

Adequacy Ratio (CAR) apabila bank akan menambah penyaluran kredit kepada 

masyarakat, maka dengan sendirinya bank harus menambah modal yang dimiliki. 

Apabila bank tidak menambah jumlah kredit maka akan memperkecil Capital 

Adequacy Ratio (CAR) yang dicapai bank (Abdullah, 2004). 

 

b. Faktor yang mempengaruhi Capital Adequacy Ratio (CAR)  

 

Menurut Muhammad (2005), bahwa besar kecilnya kecukupan modal sebuah 

bank dipengaruhi oleh: 

1) Tingkat kualitas manajemen bank yang bersangkutan 

Apabila suatu bank dipimpin atau dikelola oleh suatu kelompok manajemen 

yang berkualitas tinggi yang ditinjau dari berbagai aspek, maka hasilnya tentu 

akan berlainan dengan bank yang dikelola oleh suatu kelompok manjemen 

yang berkualitas rendah dan tidak kompak. 

2) Tingkat likuiditas yang dimilikinya 

Suatu bank yang memiliki alat-alat likuid yang sangat terbatas memenuhi 

kewajibannya, aka nada kemungkinan penyediaan likuiditas tersebut akan 

diambil dari permodalannya. Dengan demikian akan dirasakan oleh 

manajemen bank yang bersangkutan betapa terbatasnya modal yang dimiliki 

bank. 

3) Tingkat kualitas dari aset 
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Bagi bank yang memiliki earning assets yang memadai maka kebutuhan 

modalnya akan dapat diperoleh dari laba usaha bank yang bersangkutan, yang 

akan berkembang secara kumulatif, sebaliknya apabila bank tersebut rugi 

secara terus menerus maka akan ada kemungkinan pula modalnya akan 

terkikis sedikit demi sedikit. 

4) Struktur deposito 

Apabila bank memperoleh dana sebagian besar berupa deposito berjangka dan 

dana-dana mahal lainnya, tentu akan menimbulkan pula biaya yang tinggi. 

Apabila biaya ini tidak dapat ditutupi dari penghasilan operasional atau non-

operasional, tentu kerugian tersebut harus diserap oleh modal yang dimiliki. 

5) Tingkat kualitas dari sistem dan prosedurnya 

Sistem dan operating procedure suatu bank yang baik tentu akan menunjang 

kegiatan usaha bank yang bersangkutan pada tingkat efisiensi yang tinggi. 

Dengan efisiensi yang tinggi ini akan memungkinkan bank untuk memperoleh 

laba yang akan memperkuat capital dari bank yang bersangkutan. 

 

3. Intellectual Capital (IC) 

 

Intellectual Capital tidak hanya menyangkut pengetahuan dan keterampilan dari 

para karyawan, melainkan juga termasuk infrastruktur perusahaan, relasi dengan 

pelanggan, sistem informasi, teknologi, kemampuan berinovasi dan berkreasi 

(Maditinos, 2011). IC adalah pengetahuan, pengalaman, dan kemampuan 

karyawan, serta sumber-sumber pengetahuan yang tersimpan dalam database, 

sistem, alur kerja, budaya, dan filosofi manajemen dalam organisasi. Salah satu 

definisi IC yang banyak digunakan adalah yang ditawarkan oleh Organisation for 

Economic Co-operation and Development (OECD, 2009) yang menjelaskan IC 
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sebagai nilai ekonomi dan kategori asset tak berwujud; (1) organizational 

(structural) capital); dan (2) human capital.  

 

Ross et al. (2007) menyatakan bahwa IC dapat berhubungan dengan disiplin-

disiplin yang lain seperti corporate strategy dan the production of measurement 

tools. Sveiby (1997) mengklasifikasikan Intellectual Capital ke dalam tiga area 

yang tidak berwujud; (1) human capital; (2) structural capital; dan (3) customer 

capital. 

 

4. Komponen Intellectual Capital (IC) 

 

Berbagai pandangan aspek-aspek apa saja yang terdapat di dalam intelletual 

capital antara lain dikemukakan oleh Edvinson dan Malone (2007), yang 

membagi intellectual capital ke dalam dua bentuk yaitu modal manusia dan modal 

struktural. Menurut Tobing (2007) menyatakan bahwa intellectual capital 

diklasifikasikan menjadi tiga jenis capital, yakni: 

 

1) Human capital manyangkut kompetensi, skills, brainpower, ekspertis, 

kreativitas, problem-solving capability, leadership, entrepreneurial dan 

managerial skills serta tacit knowledge yang dimiliki karyawan perusahaan. 

2) Structural capital merupakan kapabilitas knowledge dari perusahaan berupa 

teknologi, metodologi dan proses, yang menjadikannya mampu untuk 

merespon kebutuhan dan tantangan pasar. 

3) Customer capital menyangkut relasi, feedback, input terhadap produk atau 

layanan, suggestion, pengalaman, dan tacit knowledge dari pelanggan. Istilah 

customer diperluas sehingga mencakup juga pemasok, distributor, dan otoritas 

atau pemain lain yang dapat berkontribusi terhadap value chain. 
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5. Value Added Human Capital (VAHU) 
 

Value Added Human Capital (VAHU) menunjukkan berapa banyak VA dapat 

dihasilkan dengan dana yang dikeluarkan untuk tenaga kerja. Hubungan antara 

VA dengan HC mengindikasikan kemampuan HC untuk menciptakan nilai di 

dalam perusahaan (Starovic dan Marr, 2004).  

 

Berdasarkan konsep efisiensi, agar dapat bersaing perusahaan membutuhkan 

sumber daya manusia yang berkualitas tinggi. Selain itu, perusahaan harus dapat 

mengelola sumber daya yang berkualitas tersebut dengan maksimal sehingga 

dapat menciptakan value added dan keunggulan kompetitif perusahaan yang pada 

akhirnya dapat meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. Pulic menyatakan 

bahwa hasil dari Value Added Human Capital (VAHU) adalah VA dibagi HC 

(Hudson, 2003). 

 

6. Structural Capital Value Added (STVA)  

 

Menunjukkan kontribusi structural capital dalam penciptaan nilai (Petrash, 2006). 

STVA mengukur jumlah SC yang dibutuhkan untuk menghasilkan 1 rupiah dari 

VA dan merupakan indikasi bagaimana keberhasilan SC dalam penciptaan nilai. 

SC bukanlah ukuran yang independen sebagaimana HC dalam proses penciptaan 

nilai. Artinya, semakin besar kontribusi HC dalam value creation, maka akan 

semakin kecil kontribusi SC dalam hal tersebut. Pulic menyatakan bahwa SC 

adalah VA dikurangi HC (Starovic dan Marr, 2004). 

 

7. Value added Intellectual Coefficient (VAIC) 

 

Value Added Intellectual Coefficient (VAIC) adalah sebuah metode yang 

dikembangkan oleh Pulic, (1998) untuk menyajikan informasi tentang value 
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creation efficiency dari aset berwujud (tangible asset) dan aset tak berwujud 

(intangible asset) yang dimiliki oleh perusahaan. Pulic (1998, 2000) 

mengembangkan VAIC untuk mengukur IC perusahaan. Pulic berfokus pada dua 

aspek penting lain dalam penilaian dan penciptaan nilai yang belum terpecahkan 

oleh metode lain. Dua aspek penting yang dimaksudkan Pulic tersebut meliputi: 

1) IC berbasis pasar tidak dapat dihitung untuk perusahaan yang tidak terdaftar di 

bursa saham.Perusahaan-perusahaan tersebut perlu cara alternatif untuk 

menentukan IC berbasis pasar. 

2) Tidak ada sistem yang memadai untuk pemantauan efisiensi kegiatan bisnis 

saat ini yang dilakukan oleh karyawan, apakah potensi mereka diarahkan pada 

penciptaan nilai atau pengurangan nilai. Model Pulic ini dimulai dengan 

kemampuan perusahaan untuk menciptakan value added (VA). VA adalah 

indikator paling objektif untuk menilai keberhasilan bisnis dan menunjukkan 

kemampuan perusahaan dalam penciptaan nilai (value creation) (Pulic, 1998). 

VA dihitung sebagai selisih antara output dan input (Pulic, 1999). 

 

8. Value Added of Capital Employed (VACA) 

 

Value Added of Capital Employed (VACA) adalah indikator untuk VA yang 

diciptakan oleh suatu unit dari physical capital. Dalam penelitian Pramelasari 

(2010), Pulic (1998) mengasumsikan bahwa jika 1 unit dari CE (Capital 

Employed) menghasilkan return yang lebih besar daripada perusahaan yang lain, 

maka perusahaan tersebut lebih baik dalam memanfaatkan CE-nya. Dengan 

demikian, pemanfaatan CE yang lebih baik merupakan bagian dari IC perusahaan. 

 

Berdasarkan konsep Resource Based Theory (RBT), agar dapat bersaing dengan 

perusahaan lainnya, perusahaan membutuhkan sebuah kemampuan dalam 
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pengelolaan aset, baik aset fisik maupun aset intelektual. VACA merupakan 

bentuk dari kemampuan perusahaan dalam mengelola sumber dayanya yang 

berupa capital asset. Dengan pengelolaan capital asset yang baik, diyakini 

peusahaan dapat meningkatkan nilai pasar dan kinerja perusahaannya. 

 

9. Kesulitan Keuangan (Financial Distress) 

 

Kesulitan keuangan atau financial distress merupakan keadaan yang dimulai saat 

perusahaan tidak dapat memenuhi kewajiban atau terindikasi tidak dapat 

memenuhi kewajibannya. Menurut Baldwin dan Scott (1983), sinyal pertama 

perusahaan yang mengalami kesulitan keuangan berkaitan dengan pelanggaran 

komitmen pembayaran utang, dan kemudian diikuti oleh penghilangan atau 

pengurangan pembayaran dividen kepada pemegang saham.  

 
Menurut Altman (1968), digolongkan dalam empat istilah umum adalah sebagai 

berikut: 

1. Economic failure 

Economic failure atau kegagalan ekonomi adalah keadaan dimana pendapatan 

perusahaan tidak dapat menutupi total biaya, termasuk cost of capital nya. 

Perusahaan dapat meneruskan operasinya sepanjang kreditur berkeinginan untuk 

menyediakan tambahan modal dan pemiliknya berkenan menerima tingkat 

pengembalian (rate of return) di bawah tingkat bunga pasar. 

 

2. Business failure 

Business failure atau kegagalan bisnis adalah bisnis yang menghentikan operasi 

karena ketidakmampuannya untuk menghasilkan keuntungan atau mendatangkan 

penghasilan yang cukup dengan akibat kerugian kepada kreditur. Sebuah bisnis 
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yang menguntungkan dapat gagal jika tidak menghasilkan arus kas yang cukup 

untuk pengeluaran. 

 

3. In Default 

Suatu perusahaan berada dalam kondisi in default apabila perusahaan melanggar 

jangka waktu perjanjian hutang (term of loan agreement). Terdapat dua istilah 

yang berbeda dalam kondisi ini, yaitu:  

a) Technical Default 

Kondisi ini terjadi jika debitur dalam hal ini perusahaan, melanggar perjanjian 

pinjaman. Perusahaan yang mengalami technical default tidak selalu 

mengarah kepada kondisi bangkrut, karena perusahaan dapat tetap 

melanjutkan kegiatan operasionalnya apabila perusahaan melakukan 

negosiasi kembali dengan debitur.  

b) Payment Default 

Perusahaan dinyatakan berada dalam kondisi payment default jika perusahaan 

gagal memenuhi kewajiban membayar bunga atau pokok pinjamannya. 

Kegagalan disini tidak selalu berarti bahwa perusahaan tidak mampu 

membayar hutangnya, tetapi mungkin saja karena perusahaan tersebut 

terlambat membayar kewajibannya yang telah jatuh tempo, walaupun hanya 

satu hari saja. Jika dalam perjanjian hutang dilengkapi dengan perjanjian 

grace period (perpanjangan waktu periode), maka kondisi payment default 

terjadi setelah masa grace period tersebut berakhir.  

 

4. Insolvent 

Perusahaan dikatakan dalam kondisi insolvent jika perusahaan tidak mampu 

memenuhi kewajiban jangka pendeknya yang disebabkan karena kekurangan 
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likuiditas, atau perusahaan tidak mampu memperoleh laba bersih (menderita 

kerugian).  

 

a) Technical Insolvency 

Kondisi ini terjadi apabila perusahaan kekurangan kas sehingga tidak dapat 

memenuhi hutang lancarnya pada saat jatuh tempo. Technical insolvency, 

merupakan kondisi tidak likuid yang bersifat temporer, jika setelah jangka 

waktu tertentu perusahaan mampu mengkonversikan asetnya sehingga dapat 

meningkatkan kas untuk membayar kewajibannya maka perusahaan akan 

selamat (survive) atau mampu keluar dari ancaman kegagalan.  

b) Bankruptcy Insolvency  

Kondisi ini terjadi ketika nilai buku (book value) dari total kewajiban 

perusahaan lebih besar daripada nilai pasar dari total asetnya, sehingga nilai 

perusahaan (firm’s net worth) adalah negatif. Hal ini berarti nilai dari aset 

tidak mencukupi untuk membayar kembali hutangnya. Bankruptcy insolvency 

umumnya memberikan indikasi terjadinya kondisi financial distress yang 

lebih serius daripada technical insolvency, sehingga dapat juga dikatakan 

sebagai tanda menuju economic failure yang kemudian mengarah kepada 

likuidasi perusahaan.  

 

10. Sustainable Growth Rate (Pertumbuhan Berkelanjutan) 

 

Konsep Sustainable Growth Rate dikembangkan dalam kerangka waktu diskrit 

dan diperpanjang untuk kerangka waktu yang kontinu. Konsep tersebut 

mengasumsikan bahwa perusahaan tidak mengeluarkan modal baru, dengan 

sebagian laba ditahan dan utang diinvestasikan dalam aset. Aset ini membantu 
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meningkatkan penjualan, yang pada akhirnya dapat meningkatkan laba 

perusahaan (Higgins, 1981). Penelitian Clark, et al. (1985) menunjukan bahwa 

Sustainable Growth Rate dapat digunakan untuk perencanaan strategis, sehingga 

SGR dapat dijadikan pedoman untuk perencanaan keuangan dalam jangka 

panjang. Higgins (1992) menjelaskan bahwa Sustainable Growth Rate merupakan 

tingkat maksimum ketika penjualan perusahaan dapat meningkat tanpa 

menghabiskan sumber daya keuangan. 

 

Dalam menentukan formulasi pengungkapan ketergantungan pertumbuhan 

penjualan pada sumber daya keuangan, diasumsikan bahwa: (1) Perusahaan ingin 

tumbuh secepat kondisi pasar bila memungkinkan, (2) Manajemen tidak mampu 

atau tidak mau untuk menjual saham baru, (3) Perusahaan memiliki target struktur 

modal dan kebijakan dividen yang dipertahankan (Higgins, 1992). Pertumbuhan 

penjualan perusahaan menjadi sesuatu yang harus dimaksimalkan oleh 

kebanyakan top management (Wahyu, 2013). Adanya pertumbuhan penjualan 

tersebut berimplikasi pada naiknya pangsa pasar dan keuntungan yang dicapai 

perusahaan. Namun pertumbuhan tidak selalu menguntungkan dari sudut pandang 

keuangan.Pertumbuhan yang cepat dapat menyebabkan kebangkrutan (Van Horne 

dan Wachowicz, 2009). 

 

Pertumbuhan yang terlalu cepat dapat memberikan tekanan yang besar pada 

sumber daya perusahaan sehingga dapat menurunkan aset likuiddi masa depan. Di 

sisi lain, perusahaan yang tumbuh terlalu lambat tentu dapat merugikan para 

stakeholder yang mempunyai ekspektasi tertentu terhadap perusahaan. Oleh 

karenanya, kebijakan keuangan pada banyak perusahaan mungkin berbeda 

tergantung pada sasaran pertumbuhannya. Sustainable Growth Rate sangat 
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bermanfaat karena mengkombinasikan beberapa elemen ke dalam satu ukuran 

yang komprehensif. Dengan menggunakan Sustainable Growth Rate ini manajer 

dan investor dapat mengukur apakah rencana pertumbuhan perusahan di masa 

depan cukup realistis jika disandarkan pada kinerja dan kebijakan di masa berjalan 

(Pandit dan Tejani, 2011). Sustainable Growth Rate juga didefinisikan sebagai 

tingkat maksimum ketika penjualan dapat tumbuh tanpa mengubah baik kebijakan 

operasi maupun keuangan. Sustainable Growth Rate dapat ditingkatkan dengan 

meningkatkan kinerja operasi maupun keuangan perusahaan.  

 

Menurut Plat (1995), Sustainable Growth Rate didefinisikan sebagai tingkat 

ketika penjualan perusahaan dan aset dapat tumbuh jika perusahaan tidak 

menerbitkan saham baru dan ingin mempertahankan struktur permodalan. Analisis 

Sustainable Growth Rate dapat mengidentifikasi target tingkat pertumbuhan 

ketika terdapat tekanan-tekanan dan pertumbuhan tak terkendali yang 

menyebabkan kurangnya kinerja yang optimal dan/atau kesulitan keuangan 

(Fonseka, et al., 2012). 

 

11. Penelitian Terdahulu 

 

Penelitian-penelitian terdahulu menggunakan variabel yang berbeda-beda dalam 

menganalisis pengaruh terhadap Sustainable Growth Rate. Berikut ini adalah hasil 

penelitian terdahulu yang dijadikan sebagai rujukkan dalam penelitian ini 

ditunjukkan dalam Tabel 2.1.  

 

TABEL 2.1. PENELITIAN TERDAHULU 

No. 

Nama 

Peneliti 

(Tahun) 

Variabel Penelitian 
Metode 

Analisis 
Hasil Penelitian 

1. Amouzesh, Variabel Regresi Hasil penelitian 
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Moeinfar, 

dan 

Mousavi 

(2011) 

Dependen: 

-Deviasi actual 

growth rate dari 

sustainable 

growth rate 

 

Linier 

 

menunjukkan deviasi 

actual growth rate dari 

sustainable growth 

rate memiliki 

hubungan yang 

signifikan dengan  

Lanjutan Tabel 2.1. 

No. 

Nama 

Peneliti 

(Tahun) 

Variabel Penelitian 
Metode 

Analisis 
Hasil Penelitian 

    

kinerja perusahaan. 

Namun, tidak ada 

hubungan yang  

signifikan antara 

deviasi actual growth 

rate. 

2. Saputro dan 

Agus  

Purwanto 

(2013) 

Variabel 

Dependen: 

-Sustainable Growth 

Rate 

-Deviasi Actual 

Growth Rate 

 

Variabel 

Independen: 

-Return on Assets 

(ROA) 

-Price to Book Ratio 

-Rasio Lancar 

-Acid Ratio 

-Return Saham 

Regresi 

Linier 

Berganda 

Dari lima faktor yang 

diteliti (ROA, price to 

book ratio, rasio 

lancar, acid ratio, dan 

return saham), terbukti 

bahwa acid ratio 

berpengaruh positif 

dan signifikan 

terhadap deviasi actual 

growth ratei dari 

sustainable growth 

rate. ROA dan rasio 

lancar terbukti 

berpengaruh negatif 

dan tidak signifikan 

terhadap deviasi actual 

growth rate dari 

sustainable growth 

rate. Sedangkan, price 

to book ratio 

menunjukkan 

pengaruh positif dan 

tidak signifikan 

terhadap deviasi actual 

growth rate dari 

sustainable growth 

rate. 

3. Widi dan 

Henny 

Murtini 

(2014) 

Variabel 

Dependen: 

-Deviasi actual  

-Sustainable Growth 

Rate  

 

Hasil penelitian 

menunjukkan return 

on assets, price to 

book value, return 

saham, dan rasio 
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Variabel 

Independen: 
-Return On Assets 

-Price to Book Value 

-Acid Ratio 

perputaran persediaan 

secara parsial tidak 

berpengaruh terhadap 

deviasi antara actual 

dan sustainable growth 

rate, sedangkan rasio  

Lanjutan Tabel 2.1. 

No. 

Nama 

Peneliti 

(Tahun) 

Variabel Penelitian 
Metode 

Analisis 
Hasil Penelitian 

  

-Return Saham 

-Rasio Perputaran 

Persediaan 

-Total Assets 

Turnover 

 

lancar dan total asset 

turnover secara parsial 

berpengaruh terhadap 

deviasi antara actual 

dan sustainable growth 

rate. 

4. Utami 

(2015) 
Variabel 

Dependen: 

-Sustainable Growth 

Rate 

 

Variabel 

Independen: 

-Harga Saham 

-Dividen Payout 

Ratio 

-Return On Equity 

Regresi 

Linier 

-Harga saham 

memiliki koefisien 

regresi yang positif 

dan signifikan 

terhadap sustainable 

growth rate. 

-Dividen payout ratio 

memiliki koefisien 

regresi yang negatif 

dan signifikan 

terhadap sustainable 

growth rate. 

-Return on equity 

memiliki koefisien 

regresi positif terhadap 

sustainable growth 

rate. Namun, hasilnya 

tidak signifikan. 

5. Dino 

(2016) 
Variabel 

Dependen: 

-Sustainable Growth 

Rate 

 

Variabel 

Independen: 

-Cash Adequacy 

-Intellectual Capital 

-Financial Non 

Distress 

Regresi 

Linier 

Berganda 

Hasil dari penelitian 

yang dilakukan adalah 

bahwa intellectual 

capital dan dummy 

(financial non distress) 

berpengaruh signifikan 

terhadap sustainable 

growth rate. 

Sedangkan variabel 

cash adequacy tidak 

berpengaruh signifikan 

terhadap sustainable 

growth rate. 

Sumber: Berbagai Jurnal, dan artikel 
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Penelitian yang dilakukan Amouzesh, Moeinfar, dan Mousavi (2011) bertujuan 

untuk menguji hubungan antara deviasi actual growth rate dari sustainable 

growth rate dengan kinerja perusahaan dan likuiditas. Penelitian ini menggunakan 

data sekunder berupa laporan keuangan perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek 

Tehran. Berdasarkan data yang diperoleh dari Bursa Efek Tehran, diketahui 

bahwa populasi penelitian ini yakni 54 perusahaan.  

 

Hasil penelitian menunjukkan deviasi actual growth rate dari sustainable growth 

rate memiliki hubungan yang signifikan dengan kinerja perusahaan. Namun, tidak 

ada hubungan yang signifikan antara deviasi actual growth rate dari sustainable 

growth rate.  

 

Penelitian yang dilakukan Saputro dan Agus Purwanto (2013) bertujuan untuk 

menganalisis dan menemukan bukti empiris pengaruh kinerja yang diukur dengan 

ROA dan price to book ratio, likuiditas yang diukur dengan rasio lancar dan acid 

ratio, dan return saham terhadap deviasi actual growth rate dari sustainable 

growth rate. Penelitian ini menggunakan data sekunder berupa laporan keuangan 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 

2009-2011. Teknik pengambilan sampel dilakukan secara purpose sampling.  

 

Hasil penelitian ini menunjukkan beberapa faktor yang mempengaruhi deviasi 

actual growth rate dari sustainable growth rate. Dari lima faktor yang diteliti 

(ROA, price to book ratio, rasio lancar, acid ratio, dan return saham), terbukti 

bahwa acid ratio berpengaruh positif dan signifikan terhadap deviasi actual 

growth rate dari sustainable growth rate. ROA dan rasio lancar terbukti 

berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap deviasi actual growth rate dari 
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sustainable growth rate. Sedangkan, price to book ratio  menunjukkan pengrauh 

positif dan tidak siginifikan terhadap deviasi actual growth rate dari sustainable 

growth rate. Dan return saham menunjukkan pengaruh negatif dan tidak 

signifikan terhadap deviasi actual growth rate dari sustainable growth rate. 

Penelitian yang dilakukan oleh Widi dan Henny Murtini (2014) bertujuan untuk 

mendapatkan bukti empiris pengaruh return on assets, price to book value, rasio 

lancar, acid ratio, return saham, rasio perputaran persediaan, total assets turnover 

terhadap deviasi antara actual dan sustainable growth rate. Penelitian ini 

menggunakan data sekunder berupa laporan keuangan perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.Berdasarkan data yang diperoleh dari 

BEImelalui situsnya www.idx.co.id, diketahui bahwa populasi penelitian ini yakni 

perusahaan manufaktur berjumlah 81 perusahaan. 

 

Hasil penelitian ini menunjukkan return on assets, price to book value, return 

saham, dan rasio perputaran persediaan secara parsial tidak berpengaruh terhadap 

deviasi antara actual dan sustainable growth rate, sedangkan rasio lancar dan total 

assets turnover secara parsial berpengaruh terhadap deviasi antara actual dan 

sustainable growth rate. Penelitian yang dilakukan oleh Utami (2015) meneliti 

mengenai sustainable growth rate perusahaan yang terdaftar dalam Indeks 

Pertumbuhan dan Investasi Efektif Kehati Indonesia. Penelitian ini menggunakan 

data sekunder yang diperoleh dari IDX, diketahui bahwa populasi penelitian ini 

yakni 15 perusahaan. 

 

Penelitian menunjukkan beberapa hasil bahwa harga saham memiliki koefisien 

regresi yang positif dan signifikan terhadap sustainable growth rate, dividen 

payout ratio memiliki koefisien regresi yang negatif dan signifikan terhadap 

http://www.idx.co.id/
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sustainable growth rate dan return on equity memiliki koefisien regresi positif 

terhadap sustainable growth rate, namun hasilnya tidak signifikan. 

12. Rerangka Pemikiran dan Pengembangan Hipotesis 

 

Rerangka pemikiran penelitian ini ingin mengetahui pengaruh Capital Adequacy 

Ratio, Intellectual Capital, dan Financial Non Distress terhadap kinerja 

perusahaan yang diproksikan dengan Sustainable Growth Rate (pertumbuhan 

berkelanjutan). CAR (Capital Adequacy Ratio) adalah rasio kecukupan modal 

yang berfungsi menampung risiko kerugian yang kemungkinan dihadapi oleh 

bank/perusahaan. Capital Adequacy Ratio mengukur tingkat kemampuan 

perusahaan untuk menghasilkan modal dari operasi yang cukup untuk menutup 

pengeluaran atas utang jangka panjang, pembelian aset tetap, dan pembayaran 

dividen. Capital Adequacy Ratio ini harus diinterpretasikan secara tepat. 

Perusahaan harus cukup modal untuk membiayai berbagai aktivitas 

keorganisasian, termasuk juga pembayaran dividen tunai.  

 

Intellectual Capital merupakan hasil dari intektual dan kreasi manusia. 

Intellectual Capital atau modal intelektual memiliki peran yang sangat penting 

dan strategis bagi perusahaan. Edvinson dan Malone (1997) mendefinisikannya 

sebagai pengetahuan yang dapat dikonversi ke dalam sebuah nilai. Suwarjuwono 

(2003) menyatakan bahwa intellectual capital merupakan jumlah dari apa yang 

dihasilkan oleh tiga elemen utama organisasi (human capital, structural capital, 

dan customer capital) yang berkaitan dengan pengetahuan dan teknologi yang 

dapat memberikan nilai lebih bagi perusahaan berupa keunggulan bersaing 

organisasi. Intellectual capital mewakili sumber daya yang bernilai dan 

kemampuan untuk bertindak yang didasarkan pada pengetahuan. 
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Kesulitan keuangan atau financial distress merupakan keadaan yang dimulai saat 

perusahaan tidak dapat memenuhi kewajiban atau terindikasi tidak dapat 

memenuhi kewajibannya. Perusahaan yang memiliki masalah keuangan akan 

kesulitan meningkatkan kinerja karena ketidakcukupan/ketiadaan sumber daya 

ekonomi yang mereka miliki. Sebaliknya, perusahaan yang tidak memiliki 

masalah keuangan akan memiliki keleluasaan dalam peningkatan kinerja karena 

kecukupan sumber daya yang ia miliki. Berikut ini adalah gambaran rerangka 

pemikiran dalam penelitian ini: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

GAMBAR 2.1 RERANGKA PEMIKIRAN 

 

1. Pengaruh Capital Adequacy Ratio (CAR) Terhadap Sustainable Growth 

Rate 

 

Capital Adequacy Ratio mengukur tingkat kemampuan perusahaan untuk 

menghasilkan modal dari operasi yang cukup untuk menutup pengeluaran atas 

Sustainable Growth 

Rate 

(Y) 

 
Capital Adequacy 

Ratio 

(X1) 

Intellecutual Capital 

(X2) 

 

Financial Non 

Distress 

(X3) 
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utang jangka panjang, pembelian aset tetap,dan pembayaran dividen. Peningkatan 

terhadap Capital Adequacy Ratio meningkatkan Financial Leverage sehingga 

akan menaikkan Sustainable Growth Rate. Hal ini selaras dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Fonseka (2012) yang menyatakan bahwa Capital Adequacy Ratio 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap Sustainable Growth Rate perusahaan. 

H1 : Capital Adequacy Ratio (CAR) berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap Sustainable Growth Rate. 

 

2. Pengaruh Intellectual Capital (IC) Terhadap Sustainable Growth Rate 

 

Semakin baik modal intelektual dari sumber daya manusia yang dimiliki, akan 

mendorong perusahaan untuk bekerja lebih efektif dan efisien sehingga 

menciptakan keunggulan kompetitif dalam dunia bisnis, mendorong perbaikan 

kinerja keuangan pada suatu periode, dan berlanjut pada periode-periode 

setelahnya (membentuk pertumbuhan berkelanjutan).  

 

Hal ini selaras dengan penelitian yang dilakukan oleh Kujansivu dan Lonnqvist 

(2004) yang menyatakan bahwa terdapat korelasi positif antara kinerja dan 

efisiensi Intellectual Capital,sebagaimana juga penelitian yang dilakukan oleh 

Cabrita dan Jorge (2005) yang membuktikan bahwa Intellectual Capital 

berpengaruh terhadap kinerja, yang selanjutnya mengantarkan perusahaan pada 

Sustainable Growth Rate. 

H2 : Intellectual Capital (IC) berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

Sustainable Growth Rate. 

 

3. Pengaruh Financial Non Distress Terhadap Sustainable Growth Rate 
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Perusahaan yang tidak mempunyai kesulitan keuangan serius (dalam kondisi Non 

Distress) akan memiliki nilai time interest earned ratio yang tinggi yaitu lebih 

dari 1. Sejalan dengan hal itu, maka seharusnya nilai Sustainable Growth Rate 

yang dihasilkan perusahaan tersebut pun akan tinggi. Dan karena itu pula terdapat 

hubungan yang positif (searah) diantara keduanya. Hal ini selaras dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Fonseka (2012) yang menyatakan bahwa terdapat 

hubungan positif Financial Non Distress dan Sustainable Growth Rate. 

H3 : Financial Non Distress berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

Sustainable Growth Rate 

4. Pengaruh Capital Adequacy Ratio, Intellectual Capital dan Financial Non 

Distress secara bersama-sama terhadap Sustainable Growth Rate 

Variabel CAR adalah variabel yang terdapat dalam rasio solvabilitas atau leverage 

ratio yang mengukur seberapa besar perusahaan menggunakan hutang dalam 

aktiva dan ekuitas. Manurut Fahmi (2013) rasio solvabilitas merupakan rasio yang 

menunjukkan bagaimana perusahaan mampu untuk mengelola hutangnya dalam 

rangka memperoleh keuntungan dan juga mampu untuk melunasi kembali 

hutangnya. Perusahaan yang memiliki rasio solvabilitas tinggi maka akan semakin 

baik, karena perusahaan akan mampu untuk mengelola hutangnya dan mampu 

untuk melunasi kembali. 

 

Value Added Intellectual Capital yang menjadi ukuran dari Intellectual Capital 

adalah suatu koefisien yang terdiri dari Human Capital, Structural Capital dan 

Customer Capital. Berdasarkan konsep efisiensi, agar dapat bersaing perusahaan 

membutuhkan sumber daya manusia yang berkualitas tinggi. Selain itu, 
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perusahaan harus dapat mengelola sumber daya yang berkualitas tersebut dengan 

maksimal sehingga dapat menciptakan value added dan keunggulan kompetitif 

perusahaan. 

Time Interest Earned Ratio yang menjadi ukuran dari Financial Non Distress 

adalah rasio yang mengukur kemampuan perusahaan memenuhi beban tetapnya 

berupa bunga, atau mengukur seberapa jauh laba dapat berkurang tanpa 

perusahaan mengalami financial distressi karena tidak mampu membayar bunga 

(Sartono, 2001). 

 

Berdasarkan penjelasan tersebut, penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh 

CAR, IC, dan FND yang diukur dengan menggunakan CAR, VAIC, dan TIER 

secara bersama-sama terhadap SGR. Hipotesis keempat yang dapat diambil yaitu: 

H4 : Capital Adequacy Ratio, Intellectual Capital, dan Financial Non Distress 

secara bersama-sama berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

Sustainable Growth Rate. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 

III. METODE PENELITIAN 

 

 

A. Jenis dan Sumber Data 

 

Penelitian ini dilakukan terhadap berbagai perusahaan pada sektor perbankan di 

Bursa Efek Indonesia periode 2011-2015. Dimana Bursa Efek Indonesia (BEI) adalah 

tempat perusahan mempublikasikan laporan keuangan perusahaan-perusahaan go 

public di Indonesia. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif 

dari tahun 2011-2015 yang meliputi data akuntansi berupa laporan keuangan untuk 

masing-masing sampel penelitian. 

 

B. Pengumpulan Data 

 

Penelitian ini berupa penelitian dokumentasi, yaitu pengumpulan data dilakukan tidak 

secara langsung pada objek penelitian, tetapi melalui internet, artikel, jurnal, dan 

mempelajari dari buku-buku pustaka yang mendukung proses penelitian ini. 

 

C. Populasi dan Sampel 

 

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan perbankan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI). Populasi tersebut dipilih sampel penelitian dengan 

menggunakan teknik purposive sampling, yaitu teknik pengambilan sampel dengan 

menggunakan kriteria-kriteria yang relevan. Adapun kriteria pemilihan data 

perusahaan yang akan dijadikan sampel dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
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1. Perusahaan perbankan yang listing di BEI pada tahun 2011-2015 

2. Perusahaan perbankan yang IPO sebelum tahun 2015 

3. Menggunakan mata uang rupiah sebagai mata uang dalam pelaporannya 

 

Berikut daftar sampel perusahaan sektor perbankan selama periode 2011-2015 : 

TABEL 3.1 PROSES PENGAMBILAN SAMPEL PENELITIAN 

No Karakteristik Sampel 
Jumlah 

Perusahaan 

1 Perusahaan perbankan yang listing di BEI pada 

tahun 2011-2015 
43 

2 Perusahaan perbankan yang IPO diatas tahun 2015 
(2) 

3 Menggunakan mata uang selain mata uang rupiah 

dalam pelaporannya 
(0) 

Jumlah Sampel Terakhir 

 
41 

Sumber: Bursa Efek Indonesia, data diolah 

 

Diperoleh sampel penelitian sebanyak 41 perusahaan dari 43 populasi perusahaan 

perbankan yang masuk ke dalam kriteria penelitian. Sampel perusahaan yang tidak 

termasuk dikarenakan IPO diatas tahun 2011. Berikut daftar sampel perusahaan yang 

menjadi sampel penelitian: 

 

D. Definisi Operasional Variabel  

 

1. Variabel Independen 

 

a. Capital Adequacy Ratio (CAR) 

 

Capital Adequacy Ratio adalah rasio kecukupan modal yang berfungsi menampung 

risiko kerugian yang kemungkinan dihadapi oleh bank. Semakin tinggi CAR maka 

semakin baik kemampuan bank tersebut untuk menanggung risiko dari setiap 
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kredit/aktiva produktif yang berisiko. Jika nilai CAR tinggi maka bank tersebut 

mampu membiayai kegiatan operasional dan memberikan kontribusi yang cukup 

besar bagi profitabilitas. CAR adalah rasio yang memperlihatkan seberapa jauh 

seluruh aktiva bank yang mengandung risiko (kredit, penyertaan, surat berharga, 

tagihan pada bank lain) ikut dibiayai dari dana modal sendiri bank, di samping 

memperoleh dana-dana dari sumber-sumber di luar bank, seperti dana masyarakat, 

pinjaman (utang) dan lain-lain. Menurut Dendawijaya (2005) , Capital Adequacy 

Ratio (CAR) dapat dihitung dengan menggunakan rumus sebagai berikut : 

 

  

 

 

b. Intellectual Capital (IC) 

 

Intellectual Capital tidak hanya menyangkut pengetahuan dan keterampilan dari para 

karyawan, melainkan juga termasuk infrastruktur perusahaan, relasi dengan 

pelanggan, sistem informasi, teknologi, kemampuan berinovasi dan berkreasi 

(Maditinos, 2011). IC adalah pengetahuan, pengalaman, dan kemampuan karyawan, 

serta sumber-sumber pengetahuan yang tersimpan dalam database, sistem, alur kerja, 

budaya, dan filosofi manajemen dalam organisasi.  

 

Sveiby (1997) mengklasifikasikan Intellectual Capital ke dalam tiga area yang tidak 

berwujud; (1) human capital; (2) structural capital; dan (3) customer capital. 

Intellectual Capital dapat diukur dengan menggunakan model Value Added 

Intellectual Coefficient (VAIC) yang merupakan suatu koefisien yang terdiri dari 

𝐶𝐴𝑅 =  
𝑀𝑜𝑑𝑎𝑙

𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 𝑇𝑒𝑟𝑡𝑖𝑚𝑏𝑎𝑛𝑔 𝑀𝑒𝑛𝑢𝑟𝑢𝑡 𝑅𝑒𝑠𝑖𝑘𝑜 (𝐴𝑇𝑀𝑅)
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HCE, SCE, dan CEE perusahaan. Komponen-komponen dalam VAIC digunakan 

untuk mengukur kemampuan intelektual perusahaan. Menurut Pulic (2000), 

Intellectual Capital dapat dirumuskan sebagai berikut: 

 

 

 

Keterangan : 

VAIC = Value Added Intellectual Capital 

HCE = Human Capital Efficiency 

SCE = Structural Capital Efficiency 

CEE = Capital Employed Efficiency 

 

Variabel Human Capital diukur dengan Human Capital Efficiency (HCE), yakni: 

 

 

Keterangan :  

VA = laba kotor – beban operasi di luar personal cost 

HC = Human Capital (gaji dan upah dalam suatu perusahaan) 

Variabel Structural Capital diukur dengan Structural Capital Efficiency (SCE), 

yakni: 

 

 

𝑉𝐴𝐼𝐶 = 𝐻𝐶𝐸 + 𝑆𝐶𝐸 + 𝐶𝐸𝐸 

𝐻𝐶𝐸 = 𝑉𝐴 𝐻𝐶  

𝑆𝐶𝐸 = 𝑆𝐶 𝑉𝐴  

𝑆𝐶 = 𝑉𝐴 − 𝐻𝐶 
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Keterangan:  

SC = Structure Capital (Struktur Modal)  

 

Variabel Capital Employed diukur dengan Capital Employed Efficiency (CEE), 

yakni: 

 

 

Keterangan:  

CA = nilai buku dari aset bersih pada suatu perusahaan 

c. Financial Non Distress 

 

Financial Non Distress sendiri diukur atau diproksikan dengan menggunakan Interest 

Coverage Ratio atau Time Interest  Earned Ratio. Time Interest  Earned Ratio 

merupakan rasio yang mengukur kemampuan perusahaan memenuhi beban tetapnya 

berupa bunga, atau mengukur seberapa jauh laba dapat berkurang tanpa perusahaan 

mengalami financial distress karena tidak mampu membayar bunga (Sartono, 2001).  

 

Perusahaan yang memiliki time interest earned ratio kurang dari satu dianggap 

sebagai perusahaan yang mengalami financial distress. Apabila nilainya dibawah 1, 

maka diberi skor 1 dan apabila nilainya diatas 1, maka diberi skor 0 (Mayangsari, 

2015). Time interest earned ratio diukur menggunakan laba sebelum bunga dan pajak 

(EBIT) dengan beban bunga (Sartono, 2001). 

 

 

 

𝐶𝐸𝐸 = 𝑉𝐴 𝐶𝐴  

𝑇𝑖𝑚𝑒 𝑖𝑛𝑡𝑒𝑟𝑒𝑠𝑡 𝑒𝑎𝑟𝑛𝑒𝑑 𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜 = 
𝐸𝐵𝐼𝑇

𝐵𝑒𝑏𝑎𝑛 𝐵𝑢𝑛𝑔𝑎
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2. Variabel Dependen 

 

Menurut Kartikasari (2016) dependent variable (Y) atau variabel terikat adalah 

variabel yang nilainya dipengaruhi oleh variabel independen. Variabel terikat 

(dependen) dalam penelitian ini adalah Sustainable Growth Rate. Sustainable Growth 

Rate merupakan tingkat maksimum pertumbuhan penjualan perusahaan yang dapat 

diperoleh tanpa pendanaan ekuitas eksternal. Menurut Horne (2009) dapat 

diformulasikan sebagai berikut: 

 

 

 

 

Keterangan:  

 

 
   = Debt to Equity  

 

 
   = Total Asset to Sales 

b  = Retention Rate 

  

 
  = Profit Margin 

 

E. Metode Analisis 
 

Pada penelitian ini analisis statistik dilakukan dalam pada variabel dependen yaitu 

sustainable growth rate perusahaan dan variabel independen yaitu capital adequacy 

ratio, intellectual capital, dan financial non distress. Penelitian ini menggunakan 

metode kuantitatif dengan alat analisis regresi linier berganda yang seberapa besar 

𝑌 =
𝑏  

𝑁𝑃
𝑆   1 +

𝐷
𝐸 

 
𝐴
𝑆 − 𝑏  

𝑁𝑃
𝑆   1 +

𝐷
𝐸 
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variabel independen mempengaruhi variabel dependen dihitung dengan menggunakan 

persamaan garis regresi linier berganda berikut: 

 

 

 

Keterangan: 

    = Konstanta 

    = Koefisien Regresi 

SGR = Sustainable Growth Rate 

CA  = Capital Adequacy 

IC  = Intellectual Capital 

DUM = Variabel dummy yang bernilai 1untuk perusahaan yang masuk dalam 

kategori Non Distress dan nilai 0 untuk perusahaan yang masuk dalam kategori Non 

Financial Non Distress (Grey Area dan Distress) 

e  = Variabel error 

 

F. Uji Asumsi Klasik 
 

1. Uji Normalitas 

 

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, variabel 

dependen dan variabel independen mempunyai distribusi normal atau tidak. Model 

regresi yang baik adlah yang memiliki distribusi data normal atau mendekati normal. 

Pengujian normalitas data, dapat menggunakan metode  One Sample Kolmogorov-

Smirnov. Uji Kolmogorov-Smirnov digunakan untuk uji statistik apakah sampel pada 

𝑆𝐺𝑅 = 𝛼 + 𝛽1𝐶𝐴 + 𝛽2𝐼𝐶 + 𝛽3𝐷𝑈𝑀

+ 𝑒
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penelitian ini terdistribusi normal atau tidak. Uji Kolmogorov-Smirnov  memiliki 

ketentuan jika nilai signifikansi Kolmogorov-Smirnov lebih besar dari nilai 

signifikansi yang ditetapkan maka data terdistribusi secara normal. Residual 

berdistribusi normal jika memiliki nilai signifikansi ≥ 0,05 (Ghozali, 2011). 

 

Salah satu metode lain untuk mengetahui normalitas adalah dengan menggunakan 

metode analisis grafik. Metode analisis grafik dpat dilakukan dengan melihat grafik 

secara histogram atau dengan melihat Normal Probability Plot. Normalitas dapat 

dilihat dari penyebaran data (titik) pada sumbu diagonal pada grafik Normal P-plot 

atau dengan melihat histogram atau residualnya. Uji normalitas dengan grafik Normal 

P-plot akan membentuk satu garis lurus diagonal, kemudian plotting data akan 

dibandingkan dengan garis diagonal, jika distribusi norrmal maka garis yang 

menggambarkan data sesungguhnya akan mengikuti garis diagonalnya (Ghozali, 

2011). 

 

2. Uji Multikolinieritas 

 

Uji multikolinieritas dilakukan untuk mengetahui apakah model regresi ditemukan 

adanya korelasi antara variabel bebas (Ghozali, 2011). Model regresi jika terjadi 

korelasi antar variabel, maka diartikan terdapat masalah multikolinearitas. Model 

regresi yang baik seharusnya tidak ada korelasi antara variabel bebas satu terhadap 

variabel bebas lainnya. Satu regresi dikategorikan bebas dari multikolinearitas apabila 

nila Variance Inflation Factor (VIF) dan tolerance < 10, jika korelasi kuat  maka 
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terjadi problem multiko. Multikoliniearitas juga dapat diuji dengan menggunakan 

korelasi pearson, dengan cara melihat koefisien korelasinya. 

 

Untuk mendeteksi ada tidaknya multikolinearitas dalam model regresi dilakukan 

dengan melihat nilai toleran dan nilai Variance Inflation Factor (VIF) yang dapat 

dilihat dari output SPSS, dengan hasil sebagai berikut: 

1. Jika nilai tolerance > 10 persen dan nilai VIF < 10, maka dapat disimpulkan 

bahwa tidak ada multikolinieritas antar variabel bebas dalam model regresi. 

2. Jika nilai tolerance < 10 persen dan nilai VIF > 10, maka dapat disimpulkan 

bahwa ada multikolinearitas antar variabel bebas dalam model regresi. 

 

3. Uji Heteroskedastisitas 

 

Heteroskedastisitas adalah varian residual yang tidak konstan pada regresi sehingga 

tingkat akurasi hasil penelitian menjadi kurang. Heteroskedastisitas dapat diartikan 

juga sebagai ketidak samaan variasi variabel pada semua pengamatan, dan kesalahan 

yang terjadi memperlihatkan hubungan yang sistematis sesuai dengan besarnya satu 

atau lebih variabel bebas sehingga kesalahan tersebut tidak random. Uji 

heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi 

ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain. Ada 

beberapa cara yang dapat dilakukan untuk melakukan uji heterokedastisitas, yaitu uji 

grafik plot, uji glejser, dan uji white.  

 

Untuk mendeteksi adanya heteroskedastisitas dilakukan dengan melihat grafik plot 

antara nilai prediksi variabel terikat (ZPRED) dengan residualnya (ZRESID), jika 
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tidak ada pola tertentu serta titik–titik menyebar di atas dan di bawah angka nol pada 

sumbu Y, maka tidak terjadi heteroskedastisitas. Analisis dengan grafik plot memiliki 

kelemahan yang cukup signifikan oleh karena jumlah pengamatan mempengaruhi 

hasil plotting semakin sedikit jumlah pengamatan, semakin sulit untuk 

mengintepretasikan hasil grafik plot. Dasar pengambilan keputusan dengan uji glejser 

adalah jika nilai signifikansi ≥ 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi 

masalah heteroskedastisitas (Ghozali, 2011). Dalam penelitian ini, uji 

heterokedastisitas yang digunakan yaitu uji grafik plot dan uji glejser. 

 

4. Uji Autokorelasi 

 

Autokorelasi adalah keadaan di mana terdapat trend di dalam variabel yang diteliti 

sehingga mengakibatkan residual bebas juga mengandung trend. Autokorelasi 

muncul karena observasi yang berurutan sepanjang waktu berkaitan satu sama lain. 

Autokorelasi terjadi karena adanya korelasi yang kuat antara et dengan series et-1, 

dengan kata lain data berkorelasi dengan dirinya sendiri (Kuncoro, 2007).  

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam suatu model regresi linear 

ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan periode t-

1 (sebelumnya) jika terjadi korelasi maka dinamakan ada problem autokorelasi. 

Model regresi yang baik adalah yang bebas autokorelasi. Untuk mendeteksi 

autokorelasi, dapat dilakukan uji statistik melalui uji Durbin-Watson (DW-test) 

(Ghozali, 2011). DW test sebagai bagian dari statistik non–parametrik dapat 

digunakan untuk menguji korelasi tingkat satu dan mensyaratkan adanya intercept 

dalam model regresi dan tidak ada variabel lagi diantara variabel independen. Pada 
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penelitian ini, untuk menguji ada tidaknya gejala autokorelasi menggunakan uji 

Durbin-Waston (DW test) dengan kriteria sebagai berikut:  

1. Bila nilai DW terletak diantara batas atas atau upper bound (du) dan (4–du) 

maka koefisien autokorelasi = 0, berarti tidak ada autokorelasi.  

2. Bila nilai DW lebih rendah daripada batas bawah atau lower bound (dl) maka 

koefisien autokorelasi > 0, berarti ada autokorelasi positif.  

3. Bila nilai DW lebih besar dari (4-dl) maka koefisien autokorelasi < 0, berarti 

ada autokorelasi negatif. 4. Bila nilai DW terletak antara du dan dl atau DW 

terletak antara (4-du) dan (4- dl), maka hasilnya tidak dapat disimpulkan. 

 

TABEL 3.3 UJI STATISTIK DURBIN WATSON D 

Hipotesis Nol Keputusan Jika 

Tidak ada autokorelasi positif Tolak 0 < d < dl 

Tidak ada autokorelasi positif Tidak ada keputusan dl ≤ d ≤ du 

Tidak ada autokorelasi negatif Tolak 4-dl < d < 4 

Tidak ada autokorelasi negatif Tidak ada keputusan 4-du ≤ d ≤ 4-dl 

Tidak ada autokorelasi positif dan 

negatif 

Tidak ditolak du < d < 4-du 

Sumber: Ghozali, 2011 

 

G.  Uji Hipotesis 

 

1. Uji t-Test 

 

Uji statistik t dimaksudkan untuk menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel 

independen secara individual dalam menjelaskan variasi variabel dependen (Gozali, 
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2011). Uji statistik t selain untuk uji pengaruh, uji ini juga dapat digunakan untuk 

mengetahui tanda koefisien regresi masing-masing variabel bebas sehingga dapat 

ditentukan arah pengaruh masing-masing variabel bebas terhadap variabel terikat. 

Pada penelitrian ini, uji t secara parsial menjelaskan pengaruh individual variabel 

DER terhadap ROE, CR terhadap ROE, dan Size terhadap ROE.  

 

Apabila nilai probabilitas signifikansi ≤ 0,05 maka suatu variabel independen 

merupakan penjelas yang signifikan terhadap variabel dependen. Uji hipotesis t dapat 

dinyatakan dalam hipotesis nol dan alternative sebagai berikut : 

 

H0 : 1 = 2 = 3 ≥ 0,05 diduga tidak ada pengaruh signifikan antara variabel 

independen secara parsial terhadap varabel dependen 

Ha : 1 = 2 = 3 ≤ 0,05 diduga ada pengaruh signifikan antara variabel independen 

secara parsial terhadap varabel dependen 

 

Langkah-langkah melakukan uji t :  

1. Menentukan hipotesis seperti di atas  

2. Menentukan tingkat signifikansi  

a. H0 diterima dan Ha ditolak jika signifikansi lebih besar dari α = 5%  

b. H0 ditolak dan Ha diterima jika signifikansi lebih kecil dari α = 5% 

 

2. Uji F (Kelayakan Model) 

 

Uji statistik F digunakan untuk mengetahui apakah semua variabel independen yang 

dimasukkan dalam model regresi memiliki pengaruh secara bersama-sama (simultan) 
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terhadap variabel dependen (Gozali, 2011). Uji statistik F dilakukan dengan 

menggunakan program komputer SPSS. Uji statistik F atau ANOVA apabila nilai 

probabilitas signifikansi ≤ 0,05 maka variabel independen secara bersama- sama 

mempengaruhi variabel dependen dan model regresi dapat dipakai untuk 

memprediksi variabel dependen. 

 

Menurut Sekaran (2011) uji F dapat dihitung dengan rumus : 

 =
    −                              

    −                      
 

 

 

Langkah-langkah melakukan uji F :  

1. Menentukan hipotesis  

a. H0 : ρ ≠ 0 atau ≥ 0,05 diduga tidak ada pengaruh signifikan antara variabel 

independen secara bersama-sama terhadap variabel dependen  

b. Ha : ρ = 0 atau ≤ 0,05 diduga ada pengaruh signifikan antara variabel 

independen secara bersama-sama terhadap variabel dependen 

2. Menentukan tingkat signifikansi  

a. H0 diterima dan Ha ditolak jika signifikansi lebih besar dari α = 5% 

b. H0 ditolak dan Ha diterima jika signifikansi lebih kecil dari α = 5%  

3. Membandingkan hasil F hitung dengan F table  

a. Nilai F hitung ≥ F table, maka H0 ditolak dan Ha diterima  

b. Nilai F hitung ≤ F table, maka H0 diterima dan Ha ditolak 
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3. Uji Koefisien Determinasi (Uji Statistik R
2
) 

 

Uji koefisien determinasi (R
2
 ) pada intinya mengukur seberapa jauh kemampuan 

model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai koefisien determinasi 

adalah antara nol dan satu. Nilai koefisien determinasi (R
2
 ) yang mendekati satu 

berarti variabel-variabel independennya menjelaskan hampir semua informasi yang 

dibutuhkan untuk memprediksi variabel dependen (Ghozali, 2011).  

 

Nilai R
2
 yang kecil berarti kemampuan variabel-variabel independen dalam 

menjelaskan variasi variabel dependen amat terbatas. Secara umum, koefisien 

determinasi untuk data cross section relatif rendah karena adanya variasi yang besar 

antara masing-masing pengamatan, sedangkan untuk data time series biasanya 

memiliki nilai koefisien determinasi yang tinggi. Nilai R
2
 terletak antara 0 sampai 

dengan 1 ( 0 ≤ R2 ≤ 1 ).  
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V.  SIMPULAN DAN SARAN 

 

 

A. Simpulan 

 

Peneltian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Capital Adequacy Ratio, 

Intellectal Capital dan Financial Non Distress terhadap Sustainable Growth Rate 

pada perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI periode 2011-2015. 

Berdasarkan uraian pada bagian pembahasan dapat disimpulkan:  

1. Berdasarkan hasil penelitian secara parsial CAR menunjukkan nilai 

signifikansi 0,786>0,05 dan koefisien regresi dengan nilai positif yaitu 0,920 

yang artinya variabel Capital Adequacy Ratio berpengaruh positif tidak 

signifikan terhadap Sustainable Growth Rate pada perusahaan perbankan yang 

terdaftar di BEI tahun 2011-2015. Hal ini dapat dilihat pada tabel 4.9, maka 

H1 ditolak . 

2. Berdasarkan hasil penelitian secara parsial IC menunjukkan nilai signifikansi 

0,366>0,05 dan koefisien regresi dengan nilai positif yaitu 0,093 yang artinya 

variabel Intellectual Capital berpengaruh positif tidak signifikan terhadap 

Sustainable Growth Rate pada perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI 

tahun 2011-2015. Hal ini dapat dilihat pada tabel 4.9, maka H2 ditolak. 

3. Berdasarkan hasil penelitian secara parsial FND menunjukkan nilai 

signifikansi 0,007<0,05 dan koefisien regresi dengan nilai positif yaitu 1,915 

yang artinya variabel Financial Non Distress berpengaruh positif signifikan 

terhadap Sustainable Growth Rate pada perusahaan perbankan yang terdaftar 
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di BEI tahun 2011-2015. Hal ini dapat dilihat pada tabel 4.9, maka Ha3 

diterima. 

4. Berdasarkan hasil uji F menunjukkan nilai signifikansi 0,002<0,05 dan F 

hitung 5,071>2,60 pada F tabel yang artinya secara simultan Capital 

Adequacy Ratio, Intellectual Capital, dan Financial Non Distress memiliki 

pengaruh yang positif dan signifikan terhadap Sustainable Growth Rate pada 

perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI tahun 2011-2015. Hal ini dapat 

dilihat pada tabel 4.8, maka Ha4 diterima. 

 

Berdasarkan hasil penelitian dapat disimpulkan bahwa secara parsial variabel 

Capital Adequacy Ratio berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap 

Sustainable Growth Rate. Sesuai dengan teori permodalan (Solvabilitas) yang 

menyatakan bahwa perusahaan yang mempunyai aktiva/kekayaan yang cukup 

untuk membayar semua hutang-hutangnya disebut perusahaan yang solvable, 

sedang yang tidak disebut insovable. Selanjutnya variabel Intellectual Capital 

berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap Sustainable Growth Rate dan 

Variabel Financial Non Distress berpengaruh positif signifikan terhadap 

Sustainable Growth Rate. Berdasarkan hasil penelitian secara simultan dapat 

disimpulkan bahwa variabel Capital Adequacy Ratio, Intellectual Capital, dan 

Financial Non Distress berpengaruh positif dan signifikan terhadap Sustainable 

Growth Rate. 

 

B. Saran 

 

Beberapa saran yang peneliti sampaikan adalah : 

1. Bagi perusahaan sektor perbankan, diharapkan lebih memperhatikan nilai 

Intellectual Capital dan Financial Non Distress yang telah terbukti 
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berpengaruh terhadap Sustainable Growth Rate yang dapat meningkatkan 

keuntungan yang berkelanjutan yang semakin tinggi di masa yang akan 

datang.  

2. Bagi  perusahaan  perbankan,  kecukupan  modal  yang  dimiliki  juga perlu 

diperhatikan. Apabila bank memiliki jumlah kecukupan modal yang besar, 

bank tidak perlu khawatir apabila sewaktu-waktu terjadi risiko yang dapat 

merugikan bank. 

3. Bagi peneliti selanjutnya, dapat menggunakan objek selain perbankan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia, seperti menggunakan bank umum, bank 

swasta dan bank asing agar dapat memperoleh hasil yang berbeda dan lebih 

baik dari penelitian yang telah dilakukan sebelumnya. 
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