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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui  pengaruh intellectual capital pada kesehatan 

keuangan perusahaan asuransi jiwa di Indonesia. Data yang digunakan adalah laporan keuangan 

dan laporan tahunan dari perusahaan asuransi jiwa yang terdaftar secara resmi di Asosiasi 

Asuransi Jiwa di Indonesia (AAJI). Perusahaan yang dijadikan sampel dalam penelitian ini 

berjumlah 13, yang sudah diseleksi dengan metode purposive sampling. Pengumpulan data 

dilakukan dengan metode observasi non partisipan dan teknik analisis data yang digunakan 

adalah regresi linear berganda.Hasil penelitian ini menunjukan bahwa variabel VACA tidak 

berpengaruh pada RBC, sedangkan VAHU dan STVA berpengaruh positif signifikan pada 

RBC. Hal ini menunjukan bahwa human capital dan structural capital memiliki peranan 

penting di dalam perusahaan knowledge based seperti perusahaan asuransi jiwa. 

 

Kata Kunci: Value Added Capital Employed (VACA), Value Added Human Capital (VAHU), 

Structural Capital Value Added (STVA), Risk Based Capital (RBC). 

 

ABSTRACT 

This study aims to determine the effect of intellectual capital on the financial health of 

insurance companies in Indonesia. The data used are the financial statements and annual 

reports of the life insurance company officially registered in the Life Insurance Association of 

Indonesia (AAJI). Company sampled in this study amounted to 13, which has been selected by 

purposive sampling method. Data was collected through non-participant observation and data 

analysis techniques used are linear regression berganda.Hasil this study indicate that the 

variable has no effect on RBC VACA, while VAHU and STVA significant positive effect on 

RBC. This shows that human capital and structural capital has an important role in the 

knowledge-based companies such as life insurance companies. 

 

Keywords: Value Added Capital Employed (VACA), Value Added Human Capital (VAHU), 

Structural Capital Value Added (STVA), Risk Based Capital (RBC). 
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PENDAHULUAN 

Kesehatan keuangan adalah suatu indikator dalam perusahaan yang 

menandakan kesiapan perusahaan dalam melakukan kewajiban-kewajibannya. 

Kesehatan keuangan menjadi penting karena berkaitan dengan pihak-pihak lain 

seperti kreditur, investor, dan pelanggan dalam pemenuhan hak dan kewajiban. 

Pengukuran kesehatan keuangan juga diukur menggunakan rasio keuangan, yaitu 

indeks yang menghubunkan angka-angka dalam suatu laporan keuangan (Rosyati, 

2010). Industri asuransi sebagai salah satu lembaga keuangan perlu meningkatkan 

kinerjanya mengingat bahwa asuransi merupakan suatu mekanisme pemindahan 

risiko yang dananya berasal dari pihak tertanggung. Kinerja asuransi tidak bisa 

dilepaskan dari kinerja kesehatan keuangannya dan rasio-rasio yang digunakan 

sebagai standar dalam penentuan keberlangsungan suatu perusahaan asuransi. 

Salah satu yang penting dan dibahas dalam penelitian ini mengenai metode 

batas tingkat solvabilitas minimum yang diukur dengan metode Risk Based Capital 

(RBC). Perkembangan zaman saat ini menyebabkan terjadinya globalisasi dan 

inovasi ekonomi dalam menghasilkan ekonomi global yang memiliki tingkat 

persaingan semakin tinggi antar perusahaan termasuk dalam industri asuransi jiwa. 

Globalisasi telah membuka begitu banyak pasar dan pesaing baru dalam 

perkembangan dunia industri dan bisnis. Agar dapat terus bertahan, perusahaan-

perusahaan mengubah dari bisnis yang didasarkan pada tenaga kerja (labor-based 
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business) menuju knowledge based business (bisnis berdasarkan pengetahuan), 

dengan karakteristik utama ilmu pengetahuan (Widjanarko, 2006).  

Dalam upaya menghadapi persaingan yang ketat, permodalan tidak hanya 

berfokus pada modal berwujud, tapi juga berfokus pada modal intelektual yang 

menjadi karakteristik perusahaan berbasis ilmu pengetahuan (Ekowati, 2012). 

Masyarakat yang berbasis pengetahuan merupakan bagian besar dari nilai produk 

serta kekayaan perusahaan. Dengan adanya masyarakat yang berbasis pengetahuan 

(knowledge society) telah mengubah penciptaan dari nilai organisasi itu sendiri. 

Knowledge based business ini berhubungan erat dengan sistem akuntansi yang 

digunakan perusahaan. Pada umumnya, perusahaan-perusahaan di Indonesia masih 

menggunakan sistem akuntansi tradisional yang menekankan pada penggunaan 

tangible asset dan tidak mampu menyajikan informasi mengenai knowledge based 

processes dan intangible asset (aset tak berwujud). Hal ini menjadikan laporan 

keuangan tradisional tidak mampu menyajikan informasi yang cukup mengenai 

kemampuan perusahaan untuk menciptakan nilai. Perubahan paradigma tersebut 

menyebabkan timbulnya perubahan sistem pelaporan akuntansi (Budi Hartono, 

2001). 

Intangible asset atau aset tak berwujud itu sendiri adalah aset non moneter 

yang teridentifikasi tanpa wujud fisik serta dimiliki untuk digunakan dalam 

menghasilkan atau menyerahkan barang atau jasa, disewakan kepada pihak lainnya, 

atau untuk tujuan administratif. Salah satu pendekatan yang digunakan dalam 
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penilaian dan pengukuran intangible asset adalah pendekatan Intellectual capital 

yang telah menjadi fokus perhatian dalam berbagai bidang, baik manajemen, 

teknologi informasi, sosiologi, maupun akuntansi (Petty dan Guthrie, 2000). 

Intellectual capital menyangkut kapasitas luas pengetahuan yang dimiliki oleh 

sebuah perusahaan (Mouritsen 1998). Pengertian Intellectual capital menurut 

Organisation for Economic Cooperation and Development (OECD, 1999) adalah 

dijelaskan sebagai nilai ekonomi dari dua kategori aset tidak bewujud, yaitu 

Organizational (structural) capital dan human capital. Organizational (structural) 

capital meliputi sistem software, jaringan distribusi, dan rantai pasokan. Sedangkan 

Human capital meliputi sumber daya manusia di dalam organisasi, seperti konsumen 

dan supplier. Salah satu persoalan penting adalah bagaimana mengukur intellectual 

capital tersebut. Pengukuran intellectual memiliki komponen-kompenen yang ada di 

dalamnya. Menurut Suwarjuwono (dalam Widjanarko, 2006), intellectual capital 

terdiri dari tiga elemen utama yaitu : Human Capital, Structural Capital, dan 

Relational Capital atau Customer Capital. 

Sedangkan dalam penelitian yang dilakukan oleh Pulic (1998, 2000) dalam 

Tan et al, dikembangkan “Value Added Intellectual Capital Coefficient (VAIC) yang 

dapat digunakan untuk mengukur Intellectual Capital dalam perusahaan. VAIC ini 

memiliki tiga komponen utama yang dapat dilihat dari sumber daya perusahaan, yaitu 

Physical Capital (VACA, Value Added Capital Employed), Human Capital (VAHU, 

Value Added Human Capital), dan Structural Capital (STVA, Structural Capital 
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Value Added).Berdasarkan latar belakang yang diuraikan di atas, maka tujuan dari 

penelitian ini adalah : 

1) Untuk mengetahui pengaruh Value Added of Capital Employed (VACA) pada 

kesehatan keuangan perusahaan asuransi jiwa di Indonesia. 

2) Untuk mengetahui pengaruh Value Added Human Capital (VAHU) pada  

kesehatan keuangan perusahaan asuransi jiwa di Indonesia. 

3) Untuk mengetahui pengaruh Structural Capital Value Added (SCVA) pada 

kesehatan keuangan perusahaan asuransi jiwa di Indonesia. 

Capital Employed didefinisikan sebagai total modal yang dimanfaatkan dalam 

setiap aset tetap dan lancar suatu perusahaan (Pulic, 1998; Firer dan Williams, 2003). 

Untuk mengukur Capital Employed dapat digunakan suatu indikator yaitu Value 

Added Capital Employed (VACA). VACA menunjukan Value Added (VA) yang 

dapat dihasilkan oleh suatu perusahaan dengan modal yang digunakan (Capital 

Employed). Value Added (VA) adalah hasil penjualan (total pendapatan) dikurangi 

dengan total beban.  

 Khristian (2012) menyebutkan dari hasil penelitian yang dilakukan, VACA 

berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan perusahaan yang diprosikan dengan 

ROA. Penelitian dari Anugraheni (2010) juga menyebutkan VACA berpengaruh 

positif terhadap nilai perusahaan yang diproksikan dengan ROE, EPS, dan ASR. 

VACA memiliki nilai sebesar 0,41 yang menunjukan bahwa aset yang dimiiki 

mampu memberikan value added sebesar 0,41 kali lipat dari nilai aset tersebut. Hasil 

yang berbeda didapatkan dari hasil penelitian yang dilakukan oleh Meta (2010). 
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Pengukuran nilai perusahaan yang diproksikan dengan Market to Book Value (MtBV) 

oleh VACA. Hasil yang diperoleh VACA berpengaruh negatif pada MtBV. Hal ini 

menandakan nilai VACA yang tinggi memungkinkan terjadi penurunan nilai MtBV. 

Dari beberapa penelitian tersebut, beberapa variabel yang berbeda diuji oleh variabel 

VACA. Peneliti ingin menguji pengaruh VACA pada kesehatan keuangan yang 

diproksikan dengan Risk Based Capital (RBC). 

H1 : Value Added Capital Employed (VACA) berpengaruh positif signifikan pada 

Risk Based Capital (RBC) 

Human Capital merupakan aktiva tak berwujud yang dimiliki oleh perusahaan 

yang memiliki bentuk seperti kemampuan intelektual, kreatifitas, dan inovasi-inovasi 

yang dimiliki oleh karyawannya. Untuk mengukur Human Capital dapat digunakan 

suatu indikator yaitu Value Added Human Capital (VAHU). VAHU dapat 

menunjukkan berapa banyak Value Added (VA) yang dapat dihasilkan oleh suatu 

perusahaan dengan dana yang dikeluarkan untuk tenaga kerja (Ulum, 2008). Tenaga 

kerja diukur dengan gaji dan tunjangan karyawan. 

 Penelitian yang dilakukan Khristian (2012) menyebutkan VAHU tidak 

memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan yang 

diproksikan dengan ROA. Penelitian mengenai VAHU juga dilakukan oleh Suhendah 

(2012), yang menguji pengaruh VAHU pada profitabilitas, produktivitas, dan 

penilaian pasar. Hasilnya menunjukan VAHU hanya berpengaruh signifikan terhadap 

produktivitas, namun tidak berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas dan 
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penilaian pasar. Hal ini sesuai dengan teori human capital yang menyatakan bahwa 

human capital yang produktif dengan tingkat keahlian, pengetahuan dan pengalaman 

serta tingkat kesehatan yang tinggi dapat menguntungkan perusahaan.  Hasil yang 

berbeda diperoleh berdasarkan perbedaan proksi yang diukur menggunakan VACA. 

Berdasarkan hasil uraian tersebut peneliti ingin menguji  pengaruh VACA terhadap 

kesehatan keuangan yang diproksikan dengan Risk Based Capital (RBC). 

H2 : Value Added Human Capital (VAHU) berpengaruh positif signifikan pada 

Risk Based Capital (RBC) 

Structural Capital mencakup semua pengetahuan dalam perusahaan selain 

pengetahuan yang ada pada modal manusia, yang mencakup database, bagan 

organisasi, proses manual, strategi, rutinitas, dan sesuatu yang nilainya lebih tinggi 

dibandingkan dengan nilai materi (Bontis et al., 2000). Structural Capital merupakan 

sarana pendukung Human Capital dalam meningkatkan kinerja perusahaan.  

 Dalam penelitian oleh Khristian (2012), STVA berpengaruh secara signifikan 

pada kinerja keuangan perusahaan yang diukur dengan ROA. Penelitian yng 

dilakukan Meta (2010) mengukur pengaruh STVA pada nilai perusahaan yang 

diproksikan dengan MtBV dan kinerja keuangan yang diproksikan dengan ROA dan 

ROE. Hasil yang diperoleh adalah STVA tidak berpengaruh secara signifikan pada 

MtBV. Sedangkan untuk kinerja keuangannya, diperoleh hasil yang berbeda dari 

ROA dan ROE. STVA berpengaruh negatif pada ROA, sedangkan berpengaruh 

positif pada ROE. Hasil yang berbeda juga ditunjukan oleh Rousilita Suhendah 

(2012) yang menguji pengaruh STVA pada profitabilitas, produktivitas, dan penilaian 
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pasar. STVA berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas dan produktivitas, tetapi 

tidak berpengaruh pada penilaian pasar. Dari hasil-hasil yang berbeda ini, peneliti 

ingin menguji pengaruh STVA pada kesehatan keuangan yang diproksikan dengan 

RBC. 

H3 : Structural Capital Value Added (STVA) berpengaruh positif signifikan pada 

Risk Based Capital (RBC) 

 

METODE PENELITIAN 

 Desain penelitian ini disusun berdasarkan kerangka pemikiran dari penelitian 

ini yaitu tentang pengaruh Value Added Capital Employed (VACA), Value Added 

Human Capital (VAHU), dan Structural Capital Value Added (STVA) pada 

kesehatan keuangan perusahaan asuransi jiwa di Indonesia. Penelitian ini 

menggunakan pendekatan yang bersifat kuantitatif yang berbentuk assosiatif. Artinya, 

penelitian ini dilakukan dengan tujuan mengetahui hubungan antara variabel yang 

digunakan dalam penelitian ini.  

Variabel yang digunakan dalam penelitian ini sebanyak lima variabel yang 

terdiri dari tiga variabel independen dan satu variabel dependen. Variabel yang 

digunakan yaitu VACA (X1), VAHU (X2), STVA (X3). Sedangkan variabel dependen 

yang digunakan yaitu RBC (Y). Ruang lingkup penelitian ini meliputi perusahaan-

perusahaan asuransi jiwa yang terdaftar dalam Asosiasi Asuransi Jiwa Indonesia 

AAJI dan mempublikasikan laporan tahunan dari tahun 2011 sampai dengan 2013. 

Pada penelitian ini sampel yang merupakan bagian dari jumlah dan karakteristik yang 

dimiliki oleh populasi harus representatif. Metode penentuan sampel yang digunakan 
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adalah non probability sampling atau secara tidak acak, dimana elemen-elemen 

populasi tidak memiliki kesempatan yang sama untuk terpilih menjadi sampel. 

Teknik pengambilan sampel adalah purposive sampling yang merupakan penentuan 

sampel dengan pertimbangan tertentu 

Penelitian ini menggunakan studi pustaka sebagai metode pengumpulan 

datanya serta analisis data menggunakan uji statistik regresi berganda, dengan 

persamaan sebagai berikut : 

Y = α + β1X1 + β2X2 + β3X3 + e 

Keterangan : 

Y = Kesehatan Keuangan 

X1 = Value Added Capital Employeed 

X2 = Value Added Human Capital  

X3 = Structural Capital Value Added 

α = Konstanta Regresi 

β = Koefisien regresi 

ε = Error term 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Analisis statistik deskriptif bertujuan untuk memberikan gambaran atau 

deskripsi dari suatu data yang dilihat dari jumlah semesta sampel (N), nilai minimum, 

nilai maximum, nilai rata-rata (mean), dan standar deviasi dari masing-masing 

variabel dalam penelitian. Adapun hasil analisis statistik deskriptif penelitian ini 

dapat dilihat pada Tabel 1 sebagai berikut: 

 

Tabel 1. 

Hasil Analisis Statistik Deskriptif 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
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VACA 38 -0.30 1.14 0.3174 0.27608 

VAHU 38 -1.24 9.13 2.7202 2.27782 

STVA 38 -2.98 10.02 0.9814 2.31056 

RBC 38 276.00 1807.27 631.9489 333.71366 

Valid N (listwise) 38     

Sumber: Data diolah 2015 

 Berdasarkan Tabel 1 tersebut dapat diketahui semesta (N) dari setiap variabel 

adalah 38. Untuk variabel Value Added Capital Employed (VACA), nilai rata-rata 

dari perusahaan sampel dari tahun 2011 hingga 2013 diperoleh sebesar 0,3174. Hal 

ini menggambarkan bahwa nilai tambah perusahaan yang dihasilkan dengan modal 

yang digunakan oleh perusahaan mampu memberikan nilai tambah (value added) 

sebesar 0,3174 kali lipat dari nilai modal tersebut. Nilai VACA yang terkecil adalah 

sebesar -0,30 , nilai tertinggi adalah 1,14 , dan standar deviasinya 0,27608. 

 Ukuran intellectual capital lain yaitu Value Added Human Capital (VAHU) 

memperoleh nilai rata-rata sebesar 2,7202. Hal ini menunjukan bahwa perusahaan 

mempunyai nilai tambah (value added) yang cukup besar  yaitu mencapai 2,702, 

yang berarti bahwa setiap Rp 1 pembayaran gaji mampu menciptakan value added 

sebesar 2,702 kali lipat. Nilai VAHU terendah adalah -1,24 , nilai tertinggi adalah 

9,13 , dan standar deviasinya 2,27782. 

 Ukuran intellectual capital yang terakhir, yaitu Structural Capital Value 

Added (STVA) memperoleh nilai rata-rata sebesar 0,9814. Hal ini berarti bahwa 

modal struktural yang dikeluarkan oleh perusahaan sangat besar yaitu 98,14% dan 

dapat diartikan bahwa structural capital memberikan 98,14% untuk value added 
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perusahaan. Nilai STVA terendah adalah -2,98 , nilai tertinggi sebesar 10,02 dan 

standar deviasinya sebesar 2,31056. 

 Dari nilai rata-rata masing-masing variabel independen yaitu VACA, VAHU, 

dan STVA, dapat diketahui bahwa nilai rata-rata variabel VAHU memiliki nilai lebih 

tinggi dibandingkan value added lainnya. Hal ini menjelaskan bahwa pada 

perusahaan knowledge based dibutuhkan sumber daya manusia yang memiliki tingkat 

keahlian tertentu dalam melakukan pekerjaaan yang berbasis pengetahuan dan 

teknologi. 

Uji asumsi klasik diperlukan agar model regresi yang dijadikan alat estimasi 

tidak bias. Data memenuhi uji asumsi klasik apabila tidak terdapat autokorelasi, 

multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan berdistribusi normal, sehingga model 

regresi memberikan hasil Best Linear Unbiassed Estimator (BLUE) (Ghozali, 

2012:173). 

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah variabel pengganggu 

(residual) dari model regresi yang dibuat berdistribusi normal atau tidak. Dalam 

penelitian ini uji normalitas menggunakan Kolmogorov-Smirnov test yang diperoleh 

hasil Asymp.Sig. (2-tailed) sebesar 0,0712 lebih besar dari 0,05. Maka, berdasarkan 

nilai tersebut variabel dalam penelitian ini berdistribusi normal. 

 Uji heteroskedastisitas dilakukan untuk menguji apakah dalam model regresi 

terjadi ketidaksamaan varian dari residual satu observasi ke observasi lain. Uji ini 

dilakukan untuk meregresi nilai absolute residual dengan variabel independennya. 
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Model regresi yang baik adalah regresi yang tidak terdapat heteroskedastisitas. Hasil 

uji heteroskedastisitas, menunjukan bahwa tidak terdapat heteroskedastisitas dalam 

penelitian ini. Dilihat dari nilai signifikansi masing-masing variabel bernilai 0,945 ; 

0,975 ; 0,190 > 0,05 , sehingga dapat disimpulkan tidak terdapat heteroskedastisitas 

dalam penelitian ini. 

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi 

ditemukan adanya korelasi antara variabel independen. Untuk mendeteksi ada 

tidaknya multikolinearitas pada model regresi, dapat dilihat dari Tolerance Value atau 

Variance Inflation Factor (VIF). Model regresi yang bebas dari multikolinearitas 

adalah yang memiliki Tolerance Value diatas 0,1 atau nilai VIF dibawah 10 (Ghozali, 

2012). Adapun hasil uji multikolinearitas dapat dilihat dari Tabel 2 berikut ini : 

Tabel 2. 

Hasil Uji Multikolinearitas 
Model Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

VACA 0,603 1,658 

VAHU 0,522 1,916 

STVA 0,800 1,250 

Sumber: data diolah 2015  

 Berdasarkan Tabel 2 hasil uji multikolinearitas menunjukan bahwa tidak ada 

variabel bebas yang memiliki nilai tolerance kurang dari 0,1 dan tidak ada yang 

memiliki nilai VIF lebih besar dari 10. Sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak 

terjadi multikolinearitas antara VACA, VAHU, dan STVA sebagai variabel bebas.  

  Uji autokorelasi dalam penelitian ini dilihat dari nilai Durbin Watson. Apabila 

nilai Durbin Watson (DW) sebagai berikut 1<DW<3, maka tidak terjadi autokolerasi 
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dalam model regresi tersebut. Nilai Durbin Watson (DW) yang dihasilkan adalah 

sebesar 1,973. Maka nilai tersebut berada diantara 1 dan 2, (1<1,998<2). Maka dapat 

disimpulkan bahwa data penelitian tidak terdapat autokorelasi dalam model regresi 

penelitian ini.  

 

 

Analisis Bidang regresi linear berganda digunakan untuk mengetahui pengaruh 

variabel bebas terhadap variabel terikat, berikut ini ditunjukkan konstanta dan 

koefisien masing-masing variabel.  

Tabel 3. 

Hasil Analisis  Regresi linier Berganda 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

(Constant) 2.607 .043  60.155 .000 

VACA .003 .124 .004 .021 .983 

VAHU .039 .016 .439 2.416 .021 

STVA .027 .013 .313 2.132 .040 

R
2
 = 0,415 

F sig. =0,000 

F hitung = 8,052 

Sumber: data diolah 2015 

 

 Adapun persamaan regresi linear berganda dalam penelitian ini adalah sebagai 

berikut : 

Y = 2,607 + 0,003 X1 + 0,039 X₂ + 0,027 X3 +  ε 

Hasil dari persamaan regresi di atas menunjukan arah hubungan masing-

masing variabel bebas pada variabel terikat dalam penelitian ini yang ditunjukan oleh 
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masing-masing koefisien variabel bebasnya. Dari persamaan regresi linear berganda 

di atas maka dapat dianalisis sebagai berikut : 

1) Konstanta sebesar 2,607 menyatakan bahwa jika variabel independen dianggap 0, 

maka nilai variabel dependen (RBC) sebesar 2,607. 

2) Variabel VACA (X1) mempunyai nilai koefisisen regresi sebesar 0,003 yang 

berarti bahwa setiap peningkatan VACA (X1) sebesar 1% akan mengakibatkan 

kenaikan tingkat RBC oleh perusahaan sebesar 0,3% (dengan catatan jika variabel 

independen lainnya konstan). 

3) Variabel VAHU (X2) mempunyai nilai koefisien regresi sebesar 0,039 yang 

berarti bahwa setiap terjadi peningkatan VAHU (X2) sebesar 1% akan 

mengakibatkan kenaikan tingkat RBC oleh perusahaan sebesar 3,9% (dengan 

catatan jika variabel independen lainnya konstan). 

4) Variabel STVA (X3) mempunyai nilai koefisien regresi sebesar 0,027 yang berarti 

bahwa setiap terjadi peningkatan STVA (X3) sebesar 1% akan mengakibatkan 

kenaikan tingkat RBC oleh perusahaan sebesar 2,7% (dengan catatan jika variabel 

lain konstan).  

5) (R Square) sebesar 0,415. Hal ini berarti bahwa 41,5% tingkat Risk Based Capital 

(RBC) dapat dijelaskan atau dipengaruhi oleh variabel VACA, VAHU, dan 

STVA. Sedangkan sisanya sebesar 58,5% tingkat Risk Based Capital (RBC) 

dijelaskan atau dipengaruhi oleh variasi variabel-variabel lain diluar model 

penelitian ini 
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Uji F digunakan untuk Pengujian kelayakan model dilakukan untuk melihat pengaruh 

variabel bebas dalam mempengaruhi variabel terikat.  Berdasarkan hasil uji F, nilai 

signifikansi sebesar 0,000 (lebih kecil dari 0,05), dengan nilai sig. lebih kecil dari 

nilai profitabilitas 0,05 atau nilai 0,000 < 0,05 . hasil ini menunjukan bahwa model 

layak untuk diujikan lebih lanjut. 

Uji parsial (uji t) digunakan untuk menguji pengaruh masing-masing variabel 

bebas terhadap variabel terikat 

 Pengaruh Value Added Capital Employed (VACA) pada Risk Based Capital 

(RBC). Hipotesis yang pertama menyatakan bahwa VACA berpengaruh positif dan 

signifikan pada RBC. Pada Tabel 4.10 menunjukkan nilai t dari variabel VACA 

sebesar 0,021 (positif) dengan nilai signifikansi sebesar 0,983 > α (0,05). Hasil dari 

penelitian ini menunjukan bahwa VACA tidak berpengaruh signifikan pada RBC, 

sehingga dapat disimpulkan H1 ditolak. Tidak adanya pengaruh ini berarti bahwa 

perubahan pada VACA tidak akan berpengaruh perubahan pada tingkat kesehatan 

perusahaan asuransi jiwa (RBC). 

 Hal ini juga menjelaskan bahwa pemanfaatan effisiensi modal yang 

digunakan tidak meningkatkan RBC secara signifikan. Modal yang digunakan 

merupakan nilai aset yang berkontribusi pada kemampuan perusahaan untuk 

menghasilkan pendapatan dan laba, tetapi tidak secara langsung berdampak pada 

tingkat RBC perusahaan. Hal ini memberi indikasi bahwa aset fisik yang terdapat 

pada perusahaan asuransi jiwa yang merupakan salah satu perusahaan knowledge 
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based, bukan merupakan aset utama yang dapat meningkatkan tingkat kesehatan 

perusahaan. Hal ini sesuai dengan kondisi saat ini dimana terjadi perkembangan yang 

pesat dalam pengetahuan dan teknologi informasi yang merupakan aset intangible 

yang belum diukur dan dilaporkan dengan tepat pada laporan keuangan perusaha. 

 Penelitian ini menunjukan bahwa dengan adanya VACA yang tinggi dari 

perusahaan tidak berarti bahwa perusahaan tersebut akan memiliki tingkat kesehatan 

(RBC) yang tinggi pula. Dapat dikatakan bahwa semakin tinggi aset perusahaan tidak 

langsung mempertinggi tingkat kesehatan perusahaan asuransi jiwa.    

 Pengaruh Value Added Human Capital (VAHU) pada Risk Based Capital 

(RBC). Hipotesis yang kedua menyatakan bahwa VAHU berpengaruh positif dan 

signifikan pada RBC. Pada Tabel 4.10 menunjukan nilai t dari variabel VAHU 

sebesar 2,416 (positif) dengan nilai signifikansi  sebesar 0,021 < α (0,05). Hasil dari 

pengujian ini menunjukan bahwa VAHU memiliki pengaruh yang positif dan 

signifikan pada RBC, sehingga dapat disimpulkan H2 diterima. Pengaruh positif dan 

signifikan, menunjukan bahwa semakin tinggi VAHU maka semakin tinggi pula 

perubahan tingkat  kesehatan keuangan perusahaan asuransi jiwa (RBC). 

 Tingkat VAHU yang tinggi ini sesuai dengan teori Human Capital yang 

menyatakan bahwa human capital yang produktif dengan tingkat keahlian, 

pengetahuan, dan pengalaman dapat menguntungkan perusahaan dan menjadi unsur 

potensial dalam peningkatan kesehatan keuangan. Hasil ini juga sesuai dengan 

konsep Resourced Based Theory (RBT) yang mengatakan bahwa agar dapat bertahan 
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dan bersaing perusahaan harus memiliki sumber daya yang unggul yang dapat 

menciptakan value added bagi perusahaan, dalam hal ini human capital (HU). Selain 

itu perusahaan harus dapat mengelola sumber daya tersebut sehingga tercapai 

keunggulan kompetitif. Keunggulan kompetitif merupakan modal dalam menghadapi 

persaingan bisnis sehingga perusahaan yang memiliki keunggulan kompetitif mampu 

bertahan dalam lingkungan bisnis.  

 Pengaruh Structural Capital Value Added (STVA) pada Risk Based Capital 

(RBC). Hipotesis yang ketiga menyatakan bahwa STVA berpengaruh positif dan 

signifikan pada RBC. Pada Tabel 4.10 menunjukan nilai t dari STVA sebesar 2,132 

(positif) dengan nilai signifikansi sebesar 0,040 < α (0,05). Hasil dari penelitian ini 

menunjukan bahwa STVA memiliki pengaruh yang positif dan signifikan pada RBC, 

sehingga dapat disimpulkan H3 diterima. Adanya pengaruh positif dan signifikan, 

menunjukan bahwa semakin tinggi STVA, maka semakin tinggi pula tingkat 

kesehatan keuangan perusahaan asuransi jiwa (RBC). 

 Adanya efisiensi yang tinggi atas modal struktural perusahaan akan mampu 

meningkatkan tingkat kesehatan keuangan perusahaan. Biaya yang digunakan oleh 

perusahaan selain untuk biaya karyawan terbukti memiliki pengaruh yang signifikan 

pada kesehatan keuangan perusahaan. Oleh sebab itu, efisiensi dalam pemanfaatan 

STVA menjadi penting karena kaitannya dengan tingkat kesehatan keuangan 

perusahaan asuransi jiwa. Hasil penelitian ini juga sesuai dengan konsep resource 

based theory (RBT) yang menjelaskan bahwa sumber daya perusahaan terdiri dari 
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tiga jenis sumber daya yaitu sumber daya fisik, sumber daya manusia, dan 

organisasional / struktur yang memberi nilai tambah untuk memperoleh profitabilitas.  

 

SIMPULAN DAN SARAN 

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan yang telah dilakukan sebelumnya, maka 

diperoleh kesimpulan sebagai berikut : 

1) Value Added Capital Employed (VACA) tidak berpengaruh pada tingkat 

kesehatan keuangan perusahaan asuransi jiwa yang diukur dengan Risk Based 

Capital (RBC). Dengan tidak adanya pengaruh, menandakan bahwa perubahan 

yang terjadi pada VACA tidak akan mempengaruhi tingkat RBC secara 

signifikan. 

2) Value Added Human Capital (VAHU) berpengaruh positif signifikan pada tingkat 

kesehatan keuangan perusahaan asuransi jiwa yang diukur dengan Risk Based 

Capital (RBC). Hal ini membuktikan bahwa  human capital  memiliki pengaruh 

yang kuat dan menjadi unsur potensial dalam peningkatan tingkat kesehatan 

keuangan perusahaan asuransi. 

3) Structural Capital Value Added (STVA) berpengaruh positif signifikan pada 

tingkat kesehatan keuangan perusahaan asuransi jiwa yang diukur dengan Risk 

Based Capital (RBC). Hal ini mengindikasikan bahwa STVA sebagai salah satu 

ukuran yang tepat dalam menentukan tingkat RBC 
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Saran yang dapat diberikan adalah, pertama agar ditetapkan standar tentang 

pengungkapan intellectual capital dalam laporan keuangan yang dibuatkan oleh 

semua perusahaan knowledge based terkhusus pada perusahaan asuransi jiwa. Hal ini 

juga untuk menggali lebih dalam mengenai intellectual capital, sehingga teori, 

pengukuran dan pengungkapan intellectual capital diperoleh lebih tepat. Yang kedua, 

perusahaan-perusahaan asuransi jiwa meningkatkan tingkat kesehatan keuangannnya, 

yang diukur dengan Risk Based Capital (RBC) setiap tahunnya.  
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