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Abstrak
Kinerja operasional perusahaan pelayaran nasional, khususnya yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI), masih belum memuaskan. Hal ini antara lain ditandai oleh return on assets
(ROA) sebagai indikator kinerja operasional perusahaan pelayaran yang terdaftar di BEI tahun

2016-2020 mengalami penurunan. Penurunan Kinerja operasional pelayaran nasional tersebut
memerlukan perbaikan melalui modal intelektual dan investasi. Modal intelektual sebagai aset
tidak berwujud penting bagi perusahaan untuk meningkatkan keunggulan inti perusahaan yang
dapat digunakan dalam meningkatkan kinerja operasional selain investasi dalam aset berwujud
sehingga menarik untuk diteliti. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh modal
intelektual terhadap investasi dan kinerja operasional perusahaan pelayaran. Penelitian
menggunakan metode kuantitatif. Sampelnya adalah 45 data tahunan 9 perusahaan pelayaran
yang terdaftar di BEI pada poriode 2016-2020. Analisis data menggunakan statistik deskriptif dan
statistik inferensial analisis jalur. Hasil penelitian menunjukkan bahwa modal intelektual tidak
berpengaruh langsung terhadap investasi dan kinerja operasional, investasi berpengaruh
langsung terhadap kinerja operasional, serta modal intelektual tidak berpengaruh langsung
terhadap kinerja operasional dengan mediasi investasi. Dengan demikian peningkatan Kinerja
operasional perusahaan pelayaran dapat mempertimbangkan investasi dan dapat mengabaikan
kondisi modal intelektual perusahaan. Temuan ini layak didiskusikan di kalangan peneliti dan
praktisi, terutama untuk mengungkap kenapa modal intelektual tidak berpengaruh terhadap
investasi dan kinerja operasional perusahaan.

Kata kunci: modal intelektual, investasi, kinerja operasional, pelayaran

PENDAHULUAN

Seiring  berkembangnya zaman,
transportasi di Indonesia semakin diperlukan
semua kalangan. Keberadaan sarana
transportasi dalam kehidupan manusia
menjadi makin signifikan karena telah
berkembang sebagai penunjang penting
kelancaran berbagai aktivitas kehidupan.
Transportasi telah menjadi bagian vital
perkembangan manusia dan dunia, baik
dalam  hal  pemerataan  penduduk,
pembangunan ekonomi dan pertumbuhan
industrialisasi.

Dengan semakin pentingnya
transportasi, maka jasa transportasi
berkembang pesat untuk memenuhi

kebutuhan manusia dan pembangunan suatu
negara. Urgensi inilah yang menstimulasi
tumbuhnya perusahaan transportasi
termasuk perusahaan pelayaran dalam

rangka menangkap peluang usaha di bidang
jasa transportasi laut, yang kemudian
mendorong terjadinya persaingan Yyang
kompetitif antar perusahaan pelayaran.
Persaingan tersebut dalam praktiknya
memerlukan kinerja operasional perusahaan
yang optimal.

Dalam realitasnya Kinerja
operasional perusahaan pelayaran nasional,
khususnya yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI), masih belum memuaskan.
Hal ini antara lain ditandai oleh return on
assets (ROA) sebagai indiaktor Kkinerja
operasional perusahaan pelayaran yang
terdaftar di BEI tahun 2016-2020 pada
Tabel 1.

www.e-journal.akpelni.ac.id, Politeknik Bumi Akpelni Semarang

117


http://www.e-journal.akpelni.ac.id/
mailto:candraoktyasariputri@gmail.com

Majalah llmiah Gema Maritim, e-issn: 2656-629x,
Vol. 23, No. 2, September 2021, pp. 117-126

Tabel 1. Kinerja Operasional 9
Perusahaan Pelayaran yang Terdaftar di
BEI Tahun 2016-2020

Ket | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Rata-
rata
ROA | -349 | -1.38 | 2.07 | 1.36 | 0.09
Sumber: BEI, 2021
Berdasarkan  Tabel 1, Kinerja
operasional perusahaan pelayaran yang

terdaftar di BEI berfluktuatif. Pada tahun
2018 mengalami kenaikan, kemudian pada
dua tahun berikutnya mengalami menurun.

Kinerja operasional antara lain dapat
dipengaruhi  oleh  modal intelektual
(Kusumowati & Meiranto, 2014). Modal
intelektual menjadi salah satu faktor utama
dalam iklim pasar yang mendorong
pertumbuhan dan daya saing (Lamond,
2010). Sebagai aset tidak berwujud, modal
intelektual mungkin sulit untuk menilainya.
Untuk mengidentifikasi dan menjelaskan
modal intelektual, perlu diperhatikan
pengembangan nilai, keunggulan kompetitif
dan kesuksesan organisasi (Obeidat, 2017).

Selain dipengaruhi oleh modal
intelektual, kinerja operasional juga dapat
dipengaruhi oleh investasi (Lee, Rho &
Yoon, 2015). Perusahaan pelayaran
dicirikan oleh tingginya tingkat hutang dan
aset berwujud. Perusahaan pelayaran
membutuhkan investasi besar dan terus
berinvestasi dalam fasilitas, kapal, dan lain-
lain (Yeo, 2018).

LANDASAN TEORI
Perusahaan Pelayaran

Perusahaan  pelayaran  menurut
Suwarno (2011), adalah badan usaha milik
negara atau swasta, berbentuk perusahaan
negara persero, Perseroan Terbatas (PT),
Perseroan Comanditer (CV), dan lain-lain
yang melakukan usaha jasa dalam bidang
penyediaan ruangan kapal laut untuk
kepentingan mengangkut muatan
penumpang (orang) dan barang (dagangan)
dari suatu pelabuhan asal (muat) ke
pelabuhan tujuan (bongkar), baik di dalam

negeri (interinsulair) maupun luar negeri
(ocean going shipping).

Modal intelektual

Modal intelektual penting bagi
perusahaan dalam rangka meningkatkan
keunggulan inti perusahaan yang dapat
digunakan untuk meningkatkan kinerja
perusahaan. Menurut Soetedjo dan Mursida
(2014), modal intelektual adalah materi
intelektual-pengetahuan, informasi, hak
pemilikan intelektual, pengalaman yang
dapat digunakan untuk  menciptakan
kekayaan. Sedangkan menurut Moeheriono
(2012), modal intelektual merupakan
pengetahuan (knowledge) dan kemampuan
(ability) yang dimiliki oleh suatu
kolektivitas sosial, seperti sebuah organisasi
komunitas intelektual, atau  praktik
profesional serta modal intelektual mewakili
sumber daya yang bernilai tinggi dan
berkemampuan untuk bertindak yang
didasarkan pada pengetahuan. Bagi Ivan dan
Luky (2013), istilan modal intelektual
memiliki arti lebih dari sekedar kecerdasan
(intellect) yang dimiliki oleh perusahaan
saja, tetapi merupakan sebuah proses
ideologis untuk  mencapai tujuan
perusahaan. Dalam  perkembangannya,
modal intelektual didefinisikan sebagai
sumber daya non-fisik atau sumber daya

tidak  berwujud yang dimanfaatkan
perusahaan untuk meningkatkan nilai
tambahnya.

Ulum (2013), berpendapat bahwa
istilah  modal intelektual diperlakukan
sebagai sinonim dari intangible assets.
Meskipun demikian, definisi yang diajukan
OECD menyajikan cukup perbedaan dengan
meletakkan modal intelektual sebagai
bagian terpisah dari dasar penetapan
intangible asset secara keseluruhan suatu
perusahaan. Dengan demikian, terdapat
item-item intangible asset yang secara
logika tidak membentuk bagian dari modal
intelektual suatu perusahaan. Salah satunya

adalah reputasi perusahaan. Reputasi
perusahaan mungkin merupakan hasil
sampingan (atau suatu akibat) dari
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penggunaan modal intelektual secara bijak
dalam perusahaan, tapi itu bukan merupakan
bagian dari modal intelektual. Ikhsan (2012),
mendefinisikan modal intelektual sebagai
nilai total dari suatu perusahaan yang
menggambarkan aktiva tidak berwujud
(intangible  asstes) perusahaan yang
bersumber dari tiga pilar, yaitu modal
manusia, struktural dan pelanggan.

Investasi

Perusahaan agar tetap tumbuh
memerlukan investasi sehingga Kinerja
perusahaan dapat terus meningkat. Menurut
Tandelilin ~ (2017), investasi  adalah
komitmen atas sejumlah dana atau
sumberdaya lainnya yang dilakukan pada
saat ini dengan tujuan memperoleh sejumlah
keuntungan di masa yang akan datang.
Sedangkan menurut (Bodi et al, 2017),
investasi adalah pengorbanan atas uang atau
sumber daya lainnya dengan harapan
memperoleh manfaat di masa yang akan
datang.  (Sukirno, 2016) mengartikan
investasi sebagai pengeluaran penanaman
modal atau perusahaan untuk membeli
barang-barang modal dan perlengkapan-
perlengkapan produksi untuk menambah
kemampuan memproduksi barang-barang
dan jasa-jasa yang tersedia dalam
perekonomian. Kemudian Jones (2014),
mendefinisikan investasi sebagai
pengorbanan atas dana untuk satu aset atau
lebih yang dilakukan selama beberapa
periode waktu di masa yang akan datang.

Investasi dalam arti luas terdiri dari
dua bagian utama, yaitu: (1) investasi dalam
bentuk aktiva rill (real asset) berupa aktiva
berwujud seperti emas, perak, intan, barang-
barang seni dan real estate; dan (2) investasi
dalam bentuk surat-surat berharga (financial
asset) berupa surat-surat berharga yang pada
dasarnya merupakan klaim atas aktiva rill
yang dikuasai oleh entitas. Pemilihan aktiva
finansial dalam rangka investasi pada sebuah
entitas dapat dilakukan dengan dua cara: (a)
investasi langsung (direct investment), yakni
suatu pemilikan surat-surat berharga secara
langsung dalam suatu entitas yang secara

resmi telah go publmodal intelektualdengan
harapan akan mendapatkan keuntungan
berupa penghasilam dividen dancapital
gains; (b) investasi tidak langsung (indirect
investment), yaitu terjadi bilamana surat-
surat berharga yang dimiliki diperdagangkan
kembali  oleh  perusahaan  investasi
(investment company) yang berfungsi
sebagai perantara (Sunariyah, 2013).

Kinerja Operasional

Menurut Wirawan (2012), kinerja
adalah keluaran yang dihasilkan oleh fungsi-
fungsi atau indikator-indikator  suatu
pekerjaan atau suatu profesi dalam waktu
tertentu. Simanjuntak (2012), menyatakan
bahwa kinerja individu adalah tingkat
pencapaian atau hasil kerja seseorang dari
sasaran yang harus dmodal intelektualapai
atau tugas yang harus dilaksanakan dalam
kurun waktu tertentu, sedangkan Kinerja
perusahaan adalah tingkat pencapaian atau
tujuan yang harus dmodal intelektualapali
oleh perusahaan dalam kurun waktu tertentu.
Menurut  Armstrong  (2012), Kinerja
merupakan luaran dari pencapaian tujuan
secara kuantitatif. Armstrong dan Baron,
dalam Wibowo (2014), menjelaskan bahwa
kinerja merupakan hasil pekerjaan yang
mempunyai hubungan kuat dengan tujuan
strategis organisasi, kepuasan konsumen,
dan memberikan konstribusi pada ekonomi.

Untuk mengetahui hasil kinerja
diperlukan penilaian atau pengukuran.
Menurut Dessler (2012), penilaian kinerja
adalah evaluasi kinerja relatif karyawan saat
ini dan atau yang telah berlalu terhadap
standar kerjanya. Penilaian kinerja juga
merupakan suatu proses menilai Kkinerja
secara sistematis dan memberikan umpan
balik atas penilaian kinerja yang telah dibuat
(Schermerhorn, Hunt, & Osborn, 2012).
Hanafi ~ (2014), menyatakan  bahwa
pengukuran Kkinerja merupakan kualifikasi
dan efisiensi serta efektivitas perusahaan
dalam pengoperasian bisnis selama periode
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mengevaluasi efisien dan efektivitas dari
aktivitas perusahaan yang telah
dilaksanakan pada periode waktu tertentu.
Sementara itu, operasi adalah bagian
dari organisasi bisnis yang bertugas untuk
memproduksi barang atau jasa. Barang
merupakan peralatan fisik yang mencakup
bahan mentah, parts, subassemblies seperti
motherboards yang merupakan bagian dari
komputer, dan produk akhir seperi telephon
genggam; sedangkan jasa adalah aktivitas

yang memberikan kombinasi nilai dari
waktu, lokasi dan nilai psikologis
(Stevenson,  2014). Sejalan  dengan

pengertian kinerja dan operasi di atas, maka
kinerja operasional didefinisikan sebagai
efektivitas penggunaan sumber daya di
dalam perusahaan seperti modal, bahan
baku, teknologi, dan lain-lain (Moeheriono,
2012). Bagi Prastowo (2015), Kkinerja
operasional yakni penilaian mengenai
efisiensi operasi perusahaan.
Modal Intelektual dan
Operasional

Beberapa  penelitian  mengenai
pengaruh modal intelektual terhadap kinerja
telah dilakukan, antara lain: manajemen
modal intelektual berpengaruh terhadap
daya saing dan kinerja keuangan (Kianto,
Andreeva, & Pavlov, 2013). Penelitian Lee
& Lin (2019), mengenai determinan kinerja
operasional  dalam  perfektif  modal
intelektual menunjukkan bahwa Kinerja
operasi lebih baik untuk perusahaan dengan
karyawan muda, mayoritas staf lapangan,
biaya tenaga kerja yang tinggi, usia bisnis
yang panjang, lebih banyak perusahaan
konsultan ~ manajemen, rasio  biaya
pemasaran yang tinggi, dan penyediaan
layanan. modal intelektual juga berpengaruh
terhadap kinerja keuangan (Olarewaju &
Msomi, 2021). Begitu pula proses
manajemen  pengetahuan  berpengaruh
terhadap kinerja organisasi (Sahibzada et al.,
2020). Modal intelektual juga berpengaruh
terhadap kinerja perusahaan (Kusumowati &
Meiranto, 2014). Secara empiris, value
added intellectual capital (VA intellectual

Kinerja

capital) untuk mengukur modal intelektual
dan komponennya terbukti berpengaruh
positif dan signifikan terhadap profitabilitas
(Alipour, 2012). Hasil serupa
didokumentasikan oleh Mehralian, et al.
(2012) di sektor farmasi Iran selama periode
2004 hingga 2009. Dalam studinya, kinerja
diukur menggunakan ROA dan
produktivitas (rasio total pendapatan
terhadap nilai buku perusahaan = ATO).
Dengan demikian dapat dihipotiskan:

Hi: Modal intelektual berpengaruh
langsung terhadap kinerja operasional.

Investasi dan Kinerja Operasional

Penelitian Antonietti dan Marzucchi
(2014), menunjukkan bahwa investasi pada
aset ramah lingkungan  berpengaruh
terhadap kinerja. Setelah menerima investasi
dari modal ventura, perusahaan rata-rata
mencapai ROS dan ROE yang lebih tinggi
dibandingkan dengan perusahaan yang tidak
didukung modal ventura (Jiang & Guo,
2013). Investasi juga berpengaruh terhadap
kinerja organisasi (Lee, Rho & Yoon, 2015).
Selain itu, investasi efisiensi sumber daya
berpengaruh terhadap kinerja perusahaan
(Ozbugday, et. al., 2020). Dengan demikian
dapat dihipotiskan:

H2: Investasi berpengaruh langsung
terhadap kinerja operasional.

Modal intelektual dan Investasi
Kebijakan investasi dilakukan untuk
meningkatkan nilai  perusahaan yang
menekankan pada peluang investasi yang
ditetapkan sebagai mediasi penting antara
modal intelektual dan nilai perusahaan
(Sumiati, et al., 2019). Ghadim (2020),
menyatakan bahwa modal intelektual yang
terdiri dari efisiensi modal manusia, modal
struktural dan modal karyawan dapat
dimanfaatkan sebagai sumber daya yang

berharga untuk peluang investasi yang
menguntungkan bagi perusahaan untuk
diperhitungkan. Dengan demikian,

keefektifan modal intelektual berpotensi
menjadi tolok ukur untuk mengukur dan
melaporkan kumpulan peluang investasi
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yang menguntungkan. Dengan demikian
dapat dihipotiskan:

Hz: modal intelektual berpengaruh
langsung terhadap investasi

Modal intelektual dan Kinerja
Operasional dengan Mediasi Investasi

Uraian di atas menunjukkan bahwa
modal intelektual dapat berpengaruh
langsung terhadap investasi (Sumiati, et al.,
2019; Ghadim, 2020) dan investasi
berpengaruh langsung terhadap kinerja
operasional (Antonietti dan Marzucchi,
2014; Jiang & Guo, 2013; Lee, Rho & Yoon,
2015; Ozbugday, et. al.,, 2020). Hal ini
membuka peluang bagi terjadinya pengaruh
tidak langsung modal intelektual terhadap
kinerja  operasional dengah  mediasi
investasi. Modal intelektual yang tinggi akan
meningkatkan investasi yang pada akhirnya
Kinerja operasional dapat meningkat.
Dengan demikian dapat dihipotiskan:

Hs: Modal intelektual berpengaruh
tidak langsung terhadap kinerja operasional
dengan mediasi investasi

METODE

Penelitian ini menggunakan metode
kuantitatif. Sampelnya adalah perusahaan
pelayaran yang terdaftar di BEI tahun 2016-
2020, vyakni 45 pengamatan dari 9
perusahaan selama 5 tahun. Modal
intelektual dengan indikator tobin’s q.
Investasi menggunakan indikator
pertumbuhan aset tetap. Kinerja operasional
dengan indikator return on assets (ROA).
Analisis statistik yang digunakan dalam
penelitian ini adalah analisis jalur (Path
Analysis) menggunakan SmartPLS.
Pengggunaan Partial Least Square (PLS)
dikarenakan dapat digunakan untuk
menaksir analisis jalur, distribusi data tidak
harus normal, dan sampel kecil. Kemudian
untuk menguji signifikansi koefisien jalur
digunakan uji t, dan nilai thiwng Yyang
diperoleh dibandingkan dengan nilai ttapel.
Jika nilai thitung™ traver Signifikan, sebaliknya
nilai thitung< ttaber tidak signifikan.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Analisis statistik deskriptif dan
korelasi ketiga variabel penelitian dengan
sampel sembilan perusahaan pelayaran yang
terdaftar di BEI tahun 2016-2020 disajikan
pada Tabel 2 dan 3. Nilai rata-rata ketiga
variabel dari yang terendah hingga tertinggi
berturut-turut adalah kinerja operasional (-

0,268), investasi (0,053), dan modal
intelektual  (1,436). Rata-rata Kinerja
operasional -0,268 menunjukkan Kkinerja

yang rendah, rata-rata investasi sebesar
0,053 menunjukkan investasi yang rendah,
dan rata-rata modal intelektual sebesar 1,436
menunjukkan modal intelektual yang tinggi.
Sedangkan nilai standar deviasi ketiga
variabel dari yang terendah hingga tertinggi
berturut-turut adalah kinerja operasional
(6,806), modal intelektual (1,340), dan
investasi (0,309). Hasil analisis korelasi
menunjukkan  bahwa hanya variabel
investasi dan kinerja operasional memiliki
hubungan signifikan pada p < 0,01.
Koefisien korelasi dari yang terendah hingga
tertinggi  berturut-turut adalah  modal
intelektual dan Kkinerja operasional (0,098),
investasi dan modal intelektual (0,140),
investasi dan kinerja operasional (0,398).

Tabel 2. Statistik Deskriptif

Variabel Rata-rata Std. Deviasi
1. Modal intelektual 1,436 1,340
2. Investasi 0,053 0,309
3. Kinerja Operasional -0,268 6,806

Sumber: Hasil Pengolahan Data

Tabel 3. Matriks Korelasi
Variabel 1 2 3
1. Modal intelektual

1,00
0,140 1,00
0,098 0,397**

2. Investasi

3. Kinerja Operasional 1.00

**k p < 01
Sumber: Hasil Pengolahan Data

Hasil pengujian hipotesis dengan
analisis jalur pengaruh modal intelektual
terhadap investasi dan kinerja operasional
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dirangkum  dalam  Tabel 3  dan
divisualisasikan pada Gambar 1 dan Gambar
2.

Hasil pengujian hipotesis
menunjukkan bahwa modal intelektual tidak
berpengaruh langsung terhadap Kkinerja
operasional dengan indikasi nilai koefisien
jalur 0,042 dan nilai thitung = 0,235 < ttapel
pada a = 0,05 (1,67); investasi berpengaruh
langsung positif dan sangat signifikan
terhadap kinerja operasional dengan indikasi
nilai koefisien jalur 0,392 dan nilai thitung =
3,748 > twpel pada a = 0,01 (2,41); modal
intelektual tidak berpengaruh langsung
terhadap investasi, dengan indikasi nilai
koefisien jalur 0,140 dan nilai thitung = 1,028
< twber pada o = 0,05 (1,67); dan modal
intelektual tidak berpengaruh tidak langsung
terhadap kinerja operasional dengan mediasi
investasi dengan indikasi nilai koefisien
jalur 0,055 dan nilai thitung = 0,924 < ttabel
pada o = 0,05 (1,67).

Tabel 4. Rangkuman Hasil Koefisien Jalur &
t-Hitung

Operasional
dengan
Mediasi
Investasi

**p< .01

Sumber: Hasil Pengolahan Data

10— ¥z

Gambar. 1 Koefisien jalur
Sumber: Hasil Pengolahan Data

T
Hitung

Koefisien

Jalur
Jalur

Keterangan

'-: 0— ¥
Kinega
Operssiona

Modal
Intelektual
terhadap
Kinerja
Operasional

Tidak

0,042 0,235

Investasi
terhadap
Kinerja
Operasional

0,392 3,748**

Modal
Intelektual
terhadap
Investasi

Tidak

0,140 1,028

Modal
Intelektual
terhadap
Kinerja

Tidak

0,055 0,924

Signifikan

Signifikan

Signifikan

Signifikan

Gambar 2. t-hitung
Sumber: Hasil Pengolahan Data

Hasil penelitian ini secara empirik
membuktikan bahwa modal intelektual tidak

berpengaruh langsung terhadap Kkinerja
operasional. Modal intelektual yang dimiliki
perusahaan tidak dimanfaatkan secara

efisien dan efektif dalam operasional
perusahaan. Dengan kondisi demikian maka
modal intelektual tidak berpengaruh
langsung terhadap kinerja operasional. Hasil
penelitian ini tidak sejalan beberapa
penelitian yang menunjukkan bahwa modal
intelektual berpengaruh terhadap kinerja
operasional (Alipour, 2012; Mehralian et
al., 2012; Venugopal & Madukkarai, 2012;
Kianto, Andreeva & Pavlov, 2013; Shih dan
Tsai, 2014; Kusumowati & Meiranto, 2014;

Lee & Lin, 2019; Sahibzada et. al., 2020;
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Olarewaju & Msomi, 2021). Dengan
demikian temuan penelitian ini tidak
mendukung hasil penelitian sebelumnya
bahwa modal intelektual berpengaruh
langsung terhadap Kkinerja operasional
dengan setting penelitian pada perusahaan
pelayaran yang terdaftar di BEI.

Hasil penelitian ini secara empirik
juga  membuktikan  bahwa  investasi
berpengaruh langsung positif dan sangat
signifikan terhadap kinerja operasional. Hal
ini  berarti  bahwa investasi  dapat
meningkatkan Kinerja operasional. Investasi
yang dilakukan oleh perusahaan pada aset
tetap dapat meningkatkan  efisiensi
operasional perusahaan dalam memperoleh
keuntungan bagi perusahaan. Kondisi ini
akan meningkatkan kinerja operasional.
Hasil penelitian ini sejalan beberapa peneliti
yang membuktikan  bahwa investasi
berpengaruh terhadap Kkinerja perusahaan
(Jiang & Guo, 2013; Antonietti &
Marzucchi, 2014; Lee, Rho & Yoon, 2015;
Ozbugday et al., 2020). Dengan demikian

temuan penelitian  mendukung hasil
penelitian sebelumnya bahwa investasi
berpengaruh langsung terhadap kinerja

operasional dengan setting penelitian pada
perusahaan pelayaran yang terdaftar di BEI.

Hasil penelitian ini secara empirik
juga membuktikan bahwa modal intelektual
tidak berpengaruh langsung terhadap
investasi. Modal intelektual yang dimiliki
oleh perusahaan tidak dimanfaatkan dengan
baik sebagai sumber daya untuk
mengeksplorasi peluang-peluang investasi
yang ada sehingga investasi dapat
diwujudkan untuk memperoleh keuntungan
bagi perusahaan. Hasil penelitian ini tidak
sejalan beberapa  penelitian  yang
menunjukkan bahwa modal intelektual
berpengaruh terhadap investasi (Czarnitzki
& Thorwarth, 2012; Gao et al., 2013,
Jafaridehkordi & Rahim, 2014; Sumiati et
al., 2019; Ghadim, 2020). Dengan demikian
temuan penelitian ini tidak mendukung hasil
penelitian  sebelumnya bahwa modal
intelektual berpengaruh langsung terhadap

investasi dengan setting penelitian pada
perusahaan pelayaran yang terdaftar di BEI.

Hasil penelitian ini secara empirik
juga membuktikan modal intelektual tidak
berpengaruh tidak langsung terhadap kinerja
operasional dengan mediasi investasi. Hasil
penelitian  menunjukkan bahwa modal
intelektual tidak berpengaruh terhadap
investasi dan investasi berpengaruh terhadap
kinerja operasional. Hal ini tidak membuka
peluang bagi pengaruh modal intelektual
tidak berpengaruh tidak langsung terhadap
kinerja operasional melalui investasi.
Dengan demikian temuan penelitian ini tidak
mendukung hasil penelitian sebelumnya
bahwa modal intelektual berpengaruh
langsung terhadap investasi dan investasi
berpengaruh langsung terhadap kinerja
operasional dengan setting penelitian pada
perusahaan pelayaran yang terdaftar di BEI.

KESIMPULAN

Modal intelektual tidak berpengaruh
langsung terhadap investasi dan Kkinerja
operasional, investasi berpengaruh langsung
terhadap kinerja operasional, serta modal
intelektual tidak berpengaruh langsung
terhadap kinerja operasional dengan mediasi
investasi. Dengan demikian, peningkatan
kinerja operasional perusahaan pelayaran
dapat mempertimbangkan investasi dan
dapat mengabaikan  kondisi  modal
intelektual perusahaan. Temuan ini layak
didiskusikan di kalangan peneliti dan
praktisi, terutama untuk mengungkap
kenapa modal intelektual tidak berpengaruh
terhadap investasi dan kinerja operasional
perusahaan.
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