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Abstrak
Tujuan penelitian adalah menguji Intellectual Capital dan Capital Structure memengaruhi Financial Performance dengan Competitive Advantage sebagai variabel intervening pada subsektor perbankan yang terdaftar di BEI tahun 2019-2023. Penelitian ini memiliki populasi berjumlah 47 annual report dan sampel sebanyak 28 annual report subsektor perbankan, diambil dengan metode purposive sampling. Metode analisis yaitu SEM-PLS dengan software WarpPLS 7.0. Temuan menunjukkan bahwa intellectual capital memiliki pengaruh tidak signifikan terhadap competitive advantage, capital structure memiliki pengaruh signifikan terhadap competitive advantage, competitive advantage memiliki pengaruh signifikan terhadap financial performance, intellectual capital memiliki pengaruh signifikan terhadap financial performance, capital structure memiliki pengaruh signifikan terhadap financial performance, intellectual capital memiliki pengaruh tidak signifikan terhadap financial performance melalui competitive advantage, serta capital structure memiliki pengaruh signifikan terhadap financial performance melalui competitive advantage.
Kata kunci: Intellectual Capital, Capital Structure, Competitive Advantage, Financial Performance

Abstract
The research objective is to test Intellectual Capital and Capital Structure affect Financial Performance with Competitive Advantage as an intervening variable in the banking subsector listed on the IDX in 2019-2023. This study has a population of 47 annual reports and a sample of 28 banking subsector annual reports, taken by purposive sampling method. The analysis method is SEM-PLS with WarpPLS 7.0 software. The findings show that intellectual capital has an insignificant effect on competitive advantage, capital structure has a significant effect on competitive advantage, competitive advantage has a significant effect on financial performance, intellectual capital has a significant effect on financial performance, capital structure has a significant effect on financial performance, intellectual capital has an insignificant effect on financial performance through competitive advantage, and capital structure has a significant effect on financial performance through competitive advantage.
: Intellectual Capital, Capital Structure, Competitive Advantage, Financial Performance
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Pendahuluan 
Dalam mempertahankan keberhasilan manajemen perusahaan, sebuah perusahaan harus mampu meningkatkan dan mempertahankan financial performance untuk menghadapi persaingan bisnis. Financial performance mengindikasikan pencapaian yang diraih oleh perusahaan sebagai bentuk keberhasilan pengelolaan aset yang efektif dan efisien dalam jangka waktu tertentu (Christina, 2022). Perusahaan mulai bergeser dari bisnis yang mengandalkan tenaga kerja menuju model bisnis yang mengandalkan pengetahuan, yang ditandai dengan karakteristik khas perusahaan berbasis pengetahuan (Sukmana, 2019). Dengan mengadopsi strategi berbasis pengetahuan, diharapkan perusahaan dapat menciptakan nilai tambah melalui pengelolaan aset tak berwujud (Purwanto & Fito Mela, 2021).
Aset tak berwujud yang berkontribusi paling penting terhadap kesuksesan sebuah usaha yaitu intellectual capital (Isa & Deviana, 2018). Intellectual capital menjadi komponen penting untuk mendorong pertumbuhan bisnis. Intellectual capital juga dibutuhkan perusahaan guna meraih tujuan yang telah ditetapkan. Keberhasilan meraih tujuan diukur dengan kinerja perusahaan tersebut (Yuliusman & Putra, 2023). Selain intellectual capital, dalam meningkatkan financial performance perusahaan juga harus mengoptimalkan sumber daya lainnya. Setiap perusahaan membutuhkan modal guna mendanai seluruh kegiatan operasionalnya maupun untuk melakukan investasi (Christina, 2022). Pinto et al. (2017) menekankan bahwa keputusan capital structure sangat penting dalam menghadapi lingkungan yang kompetitif karena berdampak pada profitabilitas, kesehatan keuangan, dan stabilitas secara keseluruhan.
Dalam kondisi bisnis yang semakin kompetitif, keberlanjutan perusahaan sangat bergantung pada kemampuan untuk beradaptasi dan menghadirkan competitive advantage (keunggulan bersaing). Competitive advantage menjadi faktor utama yang memungkinkan perusahaan untuk tumbuh dan bertahan di era kompetisi bisnis yang makin sengit (Purwanto & Fito Mela, 2021). Michael Porter (1985), competitive advantage merupakan kapabilitas usaha yang diperoleh dengan karakteristik dan sumber daya guna meraih kinerja yang lebih baik dibandingkan perusahaan lain pada industri atau pasar yang sama (Rita, 2019). 
Penelitian sebelumnya telah mengkaji pengaruh antara intellectual capital, capital structure, competitive advantagae, dan financial performance. Namun, hasil dari penelitian-penelitian tersebut menunjukkan adanya perbedaan temuan. Beberapa studi menunjukkan intellectual memiliki pengaruh positif signifikan terhadap financial performance (Isa & Deviana, 2018; Suryani & Nadhiroh, 2020; Nurhayati et al. 2019). Sebaliknya, Vereira et al. (2024) menyatakan bahwa intellectual capital memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap financial performance. Agustin et al. (2022) pada penelitian yang dilakukannya, mengungkapkan capital structure tidak memiliki pengaruh terhadap financial performance. Temuan lainnya menyebutkan bahwan capital structure memiliki pengaruh negatif terhadap financial performance (Sagara & Chairunissa, 2018; Suryani & Nadhiroh, 2020). 
Isa & Deviana (2018) serta Yasrawan et al. (2023) menyatakan bahwa intellectual capital memiliki pengaruh positif signifikan terhadap competitive advantage, di mana competitive advantage mampu menjadi mediasi intellectual capital terhadap financial performance. Namun, berbeda dengan temuan tersebut, Suripto dan Gunawan (2019), menyimpulkan competitive advantage tidak berpengaruh terhadap financial performance dan competitive advantage tidak menjadi mediasi pengaruh intellectual capital terhadap financial performance. 
Berdasarkan penjelasan latar belakang yang disampaikan, tujuan penelitian untuk mengkaji pengaruh intellectual capital dan capital structure terhadap financial performance dengan competitive advantage sebagai variabel intervening. Pada penelitian ini menggunakan sampel perusahaan subsektor perbankan yang terdaftar di BEI tahun 2019-2023.

Kajian Pustaka 
Resource-Based Theory 
Resource-based theory didasarkan pada gagasan bahwa aset bisnis, berwujud maupun tidak berwujud, memungkinkan bisnis untuk meraih competitive advantage dan keunggulan kinerja jangka panjang (Wernerfelt, 1984). Menurut Ulum (2017) melalui pengelolaan aset tidak berwujud, perusahaan dapat memperoleh competitive advantage, meningkatkan produktivitas, dan meningkatkan nilai pasar. Resource-Based Theory menjelaskan competitive advantage mendukung perusahaan dalam mengoptimalkan kinerja (Barney, 1991).
Pecking Order Theory
Pecking order theory disampaikan oleh Myers (1984) menyarankan dua langkah yaitu menggunakan pembiayaan internal dahulu dan menerbitkan sekuritas yang aman. Teori ini memaparkan bahwa bisnis dengan profitabilitas tinggi, cenderung sedikit dalam penggunaan utang. Sebaliknya, bisnis dengan profitabilitas kecil, cenderung lebih banyak menggunakan utang untuk membiayai bisnisnya. Oleh karena itu, pecking order theory  menetapkan susunan prioritas sumber pendanaan, yaitu pendanaan internal hingga pendanaan eksternal (Yudhatama & Wibowo, 2016).
Intellectual Capital
Intellectual capital ialah sumber daya tak berwujud, mencakup informasi dan aset berupa pengetahuan yang mampu memaksimalkan kemampuan bersaing dan kinerja sebuah bisnis (Lusianah, 2020). Pulic (2004) menjelaskan komponen untuk mengukur intellectual capital atau Value Added Intellectual Coefficient (VAIC) adalah Human Capital Efficiency (HCE), Structural Capital Efficiency (SCE), dan Capital Employed Efficiency (CEE). Human capital mencakup keterampilan serta pengetahuan yng dimiliki karyawan, kemampuan karyawan untuk menyelesaikan sebuah masalah di perusahan, pengalaman karyawan, serta inovasi (Soewarno & Tjahjadi, 2020). Structural capital meliputi aset yang unik dan langka. Capital employeed adalah modal keuangan perusahaan yang terdiri dari aset fisik (Nadeem et al., 2018).
Pada penelitian, intellectual capital diuji dengan metode VAIC, yang mencakup HCE, SCE, dan CEE. Rumus dan tahapan dalam menghitung VAIC sebagai berikut:
1. Mengukur Value Added (VA)


Sumber: Pulic (1998)
Keterangan:
VA	  = value added
OUT = output (total pendapatan)
IN	  = input (beban, kecuali beban karyawan)
Menurut Ulum (2009), tenaga kerja dianggap sebagai entitas yang menciptakan nilai. VA dapat diukur juga dengan:


Sumber: Ulum (2009)
Keterangan:
VA	= Value Added 
OP	= Operating Profit
EC	= Employee Costs
D	=  Depreciation
A	= Amortisation 
2. Menghitung Human Capital Efficiency (HCE)
HCE memaparkan total VA yang diperoleh untuk setiap beban yang digunakan untuk kompensasi. HCE dapat dihitung dengan cara berikut:


Sumber: Ulum (2009)
Keterangan:
HCE = Human Capital Efficiency
VA	  = Value Added 
HC	  = Human Capital (total beban gaji karyawan)
3. Mengukur Structural Capital Efficiency (SCE)
SCE mengevaluasi total SC yang diperlukan dalam mendapatkan setiap rupiah VA, yang berfungsi sebagai indikator efektivitas SC untuk menghasilkan sebuah nilai (Ulum, 2009). Penghitungan SC dengan menggunakan rumus berikut (Pulic, 1998):


Sumber: Pulic (1998)
Keterangan:
SC	= Structural Capital
VA	= Value Added
HC	= Human Capital (total beban gaji karyawan)
SCE menghitung total SC yang diperlukan untuk memperoleh VA. Pulic (1998) mengusulkan penghitungan SCE berikut:


Sumber: Pulic (1998)
Keterangan:
SCE = Structural Capital Efficiency
SC	 = Structural Capital 
VA 	 = Value Added
4. Menghitung Capital Employed (CEE)
CEE menilai kemampuan perusahaan untuk menciptakan nilai melalui CE (Clarke et al., 2011). Rumus untuk menghitung CEE adalah:


Sumber: (Pulic, 1998)
Keterangan:
CEE = Capital Employed Efficiency
VA   = Value Added 
CE    = Capital Employed (total ekuitas)
5. Mengitung Value Added Intellectual Coenficient (VAIC)
VAIC menyatukan seluruh bentuk efisiensi, yaitu HCE, SCE, dan CEE menjadi satu indeks terpadu.


Sumber: Pulic (1998)
Capital Structure
Tambunan dan Prabawani (2018) menyatakan bahwa capital structure adalah bagaimana manajemen perusahaan dalam menentukan struktur permodalannya. Perusahaan biasanya mempunyai dua pendanaan berupa pendanaan eksternal dan pendanaan internal. Pendanaan internal bersumber dari saham biasa dan saham preferen, serta laba ditahan. Sumber eksternal berasal dari utang, seperti obligasi atau pinjaman bank (Apriwandi & Christine, 2023). Capital structure mengkuantifikasi perbandingan antara jumlah modal yang berasal dari pihak luar (utang) dengan jumlah ekuitas pada suatu titik waktu tertentu (Komarudin & tabroni). Rumusnya dapat dituliskan sebagai berikut:


Sumber: (Kasmir, 2019)
Competitive Advantage
Competitive advantage adalah kemampuan sebuah perusahaan dalam industri tertentu guna bersaing dengan kompetitor di industri yang sama (Smit, 2013 dalam Kiel et al., 2014).  Dalimunthe (2017) mendefinisikan competitive advantage sebagai kemampuan suatu perusahaan untuk menciptakan daya saing yang memungkinkan bersaing secara efektif dengan pesaingnya. Competitive advantage dalam penelitian ini diproksikan dengan Asset Utilization Capability (AUC), diterapkan guna menilai kapabilitas bisnis dalam pengelolaan aset untuk menghasilkan pendapatan (Azmi et al., 2021). Berikut rumus menghitung AUC:


Sumber: Fitriana (2024)
Financial performance
Financial performance perusahaan menunjukkan seberapa baik manajemen mengelola keuangan secara efektif dan efisien dalam berbagai aktivitas, meliputi investasi, operasional, dan pendanaan selama periode tertentu berdasarkan standar dan alat analisis yang berlaku secara umum (Irfani, 2020). Penelitian ini menggunakan financial performance melalui pendekatan profitabilitas yang merefleksikan kapabilitas manajemen bisnis dalam memperoleh profit. Profitabilitas dihitung menggunakan Return on Assets. Rumus mengukur ROA (Thian, 2022):


Sumber: Thian (2022)

Hipotesis
[bookmark: _Toc1682123603][bookmark: _Toc199617207]Pengaruh Intellectual Capital terhadap Competitive advantage
Berdasarkan resource-based theory, dengan memiliki, mengendalikan, serta mengoptimalkan sumber daya strategis, baik sumber daya berwujud maupun sumber daya yang tidak berwujud, perusahaan akan memperoleh competitive advantage lebih besar dan financial performance lebih baik (Wernerfelt, 1984). Perusahaan yang memanfaatkan sumber daya intelektual seperti keterampilan, pengetahuan teknologi, pengalaman, dan kemampuan strategi dapat mencapai competitive advantage (Kamukama & Sulait, 2017). Penelitian terdahulu dilakukan oleh Isa & Deviana (2018) mengatakan intellectual capital memiliki pengaruh positif signifikan terhadap competitive advantage.
H1 = Terdapat pengaruh signifikan intellectual capital terhadap competitive advantage.
[bookmark: _Toc1296517391][bookmark: _Toc199617208]Pengaruh Capital Structure terhadap Competitive Advantage
Jumlah utang yang digunakan perusahaan akan menentukan kemajuan perusahaan. Apabila perusahaan menggunakan utang untuk mengembangkan dan menciptakan sesuatu yang baru, perusahaan akan mampu mempertahankan competitive advantage (Suswandoyo & Sumaryo, 2023). Capital structure berpengaruh positif terhadap daya saing, tetapi apabila peningkatan capital structure melebihi ambang batas, capital structure dapat menurunkan daya saing (Nguyen et al., 2021).
H2 = Terdapat pengaruh signifikan capital structure terhadap competitive advantage.
[bookmark: _Toc78447132][bookmark: _Toc199617209]Pengaruh Competitive Advantage terhadap Financial Performance
Perusahaan dengan keuggulan biaya, kemampuan memanfaatkan peluang pasar, dan melindugi diri dari ancaman persaingan akan dapat bertahan dalam jangka panjang, yang kemudian akan mengoptimalkan financial performance perusahaan (Yasrawan et al., 2023). Perusahaan dengan competitive advantage akan memenangkan persaingan untuk mendapatkan financial performance yang lebih baik dibandingkan dengan para pesaing (Rochmadhona et al., 2018). Yasrawan et al. (2023), menunjukkan competitive advantage memiliki pengaruh positif signifikan terhadap financial performance.
H3 = Terdapat pengaruh signifikan competitive advantage terhadap financial performance.

[bookmark: _Toc1183682912][bookmark: _Toc199617210]Pengaruh Intellectual capital terhadap Financial Performance
Perusahaan mampu meningkatkan kemampuan perusahaan dalam jangka panjang dengan melakukan investasi pada intellectual capital dan pengembangan mobilitas terhadap potensi internal perusahaan terutama untuk aset tak beruwujud (Ulum, 2009). Intellectual capital dapat meningkatkan financial performance sebuah perusahaan apabila mampu memanfaatkan dengan baik (Widyaningdyah & Aryani, 2013). Penelitian Isa & Deviana (2018) dan Christina (2022) menunjukkan intellectual capital memiliki pengaruh positif signifikan terhadap financial performance.
H4 = Terdapat pengaruh signifikan intellectual capital terhadap financial performance.
[bookmark: _Toc1479129144][bookmark: _Toc199617211]Pengaruh Capital Structure terhadap Financial Performance
Keputusan mengenai capital structure memiliki peran penting bagi perusahaan karena secara langsung berdampak pada profitabilitas (Suryani & Nadhiroh, 2020). Proporsi utang yang tinggi dapat menaikkan risiko finansial, yang akhirnya akan menurunkan financial performance (Vereira et al., 2024). Fajaryani dan Suryani (2018) menunjukkan bahwa tingginya nilai DER meningkatkan risiko penurunan laba karena beban utang yang besar.
H5 = Terdapat pengaruh signifikan capital structure terhadap financial performance.
[bookmark: _Toc1514500845][bookmark: _Toc199617212]Pengaruh Intellectual Capital terhadap Financial Performance melalui Competitive Advantage 
Intellectual capital membantu perusahaan mendapatkan competitive advantage, yang pada akhirnya menghasilkan peningkatan financial performance. Intellectual capital adalah aset yang dapat diukur untuk mengoptimalkan keunggulan persaingan akan memengaruhi financial performance organisasi (Kartikasari & Hadiprajitno, 2014). Hal ini selaras dengan temuan Isa & Deviana (2018) dan (Yasrawan et al., 2023), yang menunjukkan competitive advantage memediasi intellectual capital terhadap financial performance.
H6 = Competitive advantage dapat memediasi pengaruh intellectual capital terhadap financial performance.
[bookmark: _Toc1601839972][bookmark: _Toc199617213]Pengaruh Capital Structure terhadap Financial Performance melalui Competitive Advantage 
Pemilihan capital structure yang optimal berpengaruh terhadap competitive advantage dan pangsa pasar perusahaan (Biger & Mathur, 2011). Mazaya dan Susilowati (2021) mengatakan bahwa competitive advantage dapat meningkatkan financial performance perusahaan, memungkinkan perusahaan untuk menciptakan dan mempertahankan keunggulan secara terus-menerus.
H7 = Competitive advantage dapat memediasi pengaruh capital structure terhadap financial performance.
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Gambar 1. Model Hipotesis

Metode 
Ruang Lingkup Penelitian
Tipe penelitian yaitu explanatory research. Penelitian mengungkapkan pengaruh antar variabel yang meliputi Intellectual Capital (X1) dan Capital Structure (X2) terhadap variabel Financial Performance (Y) melalui Competitive Advantage (Z) pada perusahaan Subsektor Perbankan yang terdaftar di BEI tahun 2019-2023.
Populasi dan Sampel
Populasi penelitian yaitu annual report Subsektor Perbankan yang terdaftar di BEI dari tahun 2019-2023 sebanyak 47 perbankan. Sampel penelitian dipilih dengan metode Purposive Sampling, yaitu mengambil sampel berdasarkan pertimbangan-pertimbangan tertentu (Sugiyono, 2015). Peneliti memilih purposive sampling untuk memastikan sampel yang diambil sesuai dengan tujuan penelitian dan memenuhi kriteria yang diperlukan untuk memberikan informasi yang relevan. Sampel penelitian adalah 28 annual report subsektor perbankan yang terdaftar di BEI dan sesuai standar sampel yang telah ditentukan dengan jumlah 140 data observasi.
Jenis dan Sumber Data
Sumber data penelitian yakni berupa data sekunder dengan teknik pengumpulan data dokumentasi. Penelitian ini menghimpun dokumentasi arsip data Annual Report Subsektor Perbankan yang terdaftar di BEI pada tahun 2019-2023 dengan mengakses pada website resmi perusahaan serta website BEI www.idx.co.id.
Metode Analisis Data
Analisis data penelitian yaitu analisis statistik deskriptif serta analisis SEM-PLS dengan software WarpPLS 7.0. Statistik deskriptif dirancang untuk meringkas dan menggambarkan karakteristik data dari suatu sampel. Dalam SEM-PLS, metode dan fungsi analisis secara umum dikategorikan ke dalam dua analisis utama, yaitu outer model dan inner model serta uji hipotesis menggunakan Uji t.
Hasil dan Pembahasan 
Analisis Statistik Deskriptif
Tabel 1 Hasil Analisis Statistik Deskriptif
	Descriptive Statistics

	
	N
	Minimum
	Maximum
	Mean
	Std. Deviation

	VAIC
	140
	1,912
	16,647
	4,49244
	2,254455

	DER
	140
	,312
	16,079
	5,41441
	2,830713

	AUC
	140
	,030
	,290
	,07546
	,038782

	ROA
	140
	,000
	,091
	,01368
	,014387

	Valid N (listwise)
	140
	
	
	
	


Sumber: data diolah peneliti, 2025
Tabel 1 memaparkan rata-rata intellectual capital berada pada kategori top performers. Rata-rata capital structure mengindikasika rata-rata perbankan memiliki tingkat utang yang besar daripada ekuitasnya. Nilai rata-rata competitive advantage dan financial performance relatif kecil. 
Analisis SEM-PLS 
Model Goodness of Fit 
Goodness of fit dimaksudkan sebagai indikator dan alat ukur yang digunakan untuk menilai kecocokan hubungan antar variabel laten (inner model), serta berkaitan dengan asumsi-asumsi yang ada (Solimun et al., 2017). Indikator dan alat ukur dari hubungan antar variabel laten dijelaskan dalam Goodness of Fit yang tercantum dalam tabel berikut:


Tabel 2 Goodnes of Fit
	No.
	Model Fit and Quality Indices
	Kriteria Fit
	Hasil
	Keterangan

	1
	Average path coefficient (APC)
	p < 0,05
	0,412,
P<0,001
	Fit

	2
	Average R-Squared (ARS)
	p < 0,05
	0,652,
P<0,001
	Fit

	3
	Average adjusted R-squared (AARS)
	p < 0,05
	0,646,
P<0,001
	Fit

	4
	Average block VIF (AVIF)
	Diterima jika ≤ 5, Ideal ≤ 3,3
	1,454
	Ideal

	5
	Average full collinearity VIF (AFVIF)
	Diterima jika ≤ 5, Ideal ≤ 3,3
	2,133
	Ideal

	6
	Tenenhaus G0F (GoF)
	Kecil ≥ 0,1, Sedang ≥ 0,25, Besar ≥ 0,36
	0,808
	Besar

	7
	Sympson’s paradox ratio (SPR)
	Diterima jika ≥ 0,7, Ideal = 1
	1,000
	Ideal

	8
	R-squared contribution ratio (RSCR)
	Diterima jika ≥ 0,9, Ideal = 1
	1,000
	Ideal

	9
	Statictical suppression ratio (SSR)
	Diterima jika ≥ 0,7
	1,000
	Diterima

	10
	Nonlinear bivariate causality direction ratio (NLBCDR)
	Diterima jika ≥ 0,7
	0,900
	Diterima


Sumber: data diolah peneliti, 2025
Tabel 2 mengindikasikan Average path coefficient (APC), Average R-squared (ARS), Average adjusted R-Squared (AARS) masuk ke dalam kriteria fit, karena sesuai standar fit yakni p-value kurang dari 0,05 (p < 0.05). Average block VIF (AVIF), Average full Collinearity VIF (AFVIF) diterima karena memenuhi standar fit. Nilai Tenenhaus GoF (GoF) masuk kriteria large. Nilai Sympson’s paradox ratio (SPR), R-squared contribution ratio, Statistical suppression ratio (SSR), serta Nonlinear bivariate causality direction dapat diterima.
Hasil Hipotesis
Uji hipotesis dilakukan guna menentukan apakah terdapat pengaruh yang signifikan secara parsial antara variabel independen dan variabel dependen. Apabila p-value yang diperoleh <0,05 maka dapat diartikan bahwa terdapat pengaruh signifikan dari hipotesis yang diujikan.
Tabel 3 Hasil Uji Hipotesis
	Hipotesis
	Konstruk
	Path Coefficients
	P-Value
	Keterangan
	Keputusan

	H1
	X1  Z
	-0,126
	0,064
	Tidak signifikan
	Ditolak

	H2
	X2  Z
	-0,692
	<0,001
	Signifikan
	Diterima

	H3
	Z  Y
	0,648
	<0,001
	Signifikan
	Diterima

	H4
	X1  Y
	0,442
	<0,001
	Signifikan
	Diterima

	H5
	X2  Y
	-0,156
	0,029
	Signifikan
	Diterima

	H6
	X1  Z  Y
	-0,081
	0,084
	Tidak signifikan
	Ditolak

	H7
	X2  Z  Y
	-0,448
	<0,001
	Signifikan
	Diterima


Sumber: data diolah peneliti, 2025
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Sumber: data diolah peneliti, 2025
Gambar 2. Hasil Model Penelitian
1. Pengaruh Intellectual Capital (X1) terhadap Competitive Advantage (Z)
[bookmark: _Hlk191149070]Tabel 3 memaparkan pengaruh intellectual capital (X1) terhadap competitive advantage (Z) adalah negatif tidak signifikan, dilihat dari path coefficient senilai -0,126 dengan p-value 0,064 sehingga berpengaruh tidak signifikan. Dengan demikian disimpulkan bahwa H1 ditolak. 
2. Pengaruh Capital Structure (X2) terhadap Competitive Advantage (Z)
Tabel 3 memaparkan pengaruh capital structure (X2) terhadap competitive advantage (Z) adalah negatif dan signifikan, dilihat dari path coefficient senilai -0,692 degan p-value <0,001 sehingga berpengaruh signifikan. Dengan demikian disimpulkan bahwa H2 diterima.
3. Pengaruh Competitive Advantage (Z) terhadap Financial Performance (Y)
Tabel 3 memaparkan pengaruh competitive advantage (Z) terhadap financial performance (Y) adalah positif signifikan, dilihat dari path coefficient senilai 0,648 degan p-value <0,001 sehingga berpengaruh signifikan. Dengan demikian disimpulkan bahwa H3 diterima.
4. Pengaruh Intellectual Capital (X1) terhadap Financial Performance (Y)
Tabel 3 memaparkan pengaruh intellectual capital (X1) terhadap financial performance (Y) yaitu positif signifikan, dibuktikan dengan path coefficient senilai 0,442 degan p-value <0,001 sehingga berpengaruh signifikan. Dengan demikian disimpulkan bahwa H4 diterima. 
5. Pengaruh Capital Structure (X2) terhadap Financial Performance (Y)
Tabel 3 memaparkan pengaruh capital structure (X2) terhadap financial performance (Y) yakni negatif signifikan, dibuktikan dengan path coefficient senilai -0,156 degan p-value 0,029 sehingga berpengaruh signifikan. Dengan demikian disimpulkan bahwa H5 diterima.
6. Pengaruh Intellectual Capital (X1) terhadap Financial Performance (Y) melalui Competitive Advantage (Z)
Tabel 3 memaparkan pengaruh intellectual capital (X1) terhadap financial performance (Y) melalui competitive advantage (Z) adalah negatif tidak signifikan, dibuktikan dengan path coefficient senilai -0,081 degan p-value 0,084 sehingga berpengaruh tidak signifikan. Dengan demikian disimpulkan bahwa H6 ditolak.
7. Pengaruh Capital Structure (X2) terhadap Financial Performance (Y) melalui Competitive Advantage (Z)
Tabel 3 memaparkan pengaruh capital structure (X2) terhadap financial performance (Y) melalui competitive advantage (Z) adalah negatif signifikan, dibuktikan dengan path coefficient senilai -0,448 dengan p-value <0,001 sehingga berpengaruh signifikan. Dengan demikian disimpulkan bahwa H7 diterima.
[bookmark: _Toc1843917996][bookmark: _Toc199617271]Pembahasan
Pengaruh Intellectual Capital terhadap Competitive Advantage 
Intellectual capital memiliki dampak negatif dan tidak signifikan terhadap competitive advantage. Dengan demikian, penelitian tidak selaras dengan resource based theory yang memaparkan perusahaan dengan pengelolaan aset dan pengetahuan yang efesien, cenderung mencapai competitive advantage, yang kemudian mempengaruhi financial performance (Wernerfelt, 1984). Untuk membangun competitive advantage, perusahaan harus mengalokasikan modal yang besar. Meskipun investasi ini pada akhirnya dimaksudkan untuk mengoptimalkan sumber daya manusia serta mengoptimalkan pendapatan perusahaan, temuan menunjukkan bahwa investasi pada intellectual capital mampu menurunkan competitive advantage perusahaan (Yuniar & Amanah, 2021). 
Temuan ini selaras dengan penelitian Yaseen et al. (2016), mengatakan human capital tidak berpengaruh terhadap competitive advantage. Temuan menunjunkkan peningkatan investasi dalam intellectual capital memungkinkan penurunan pada competitive advantage.  Situasi ini dapat terjadi ketika perusahaan mengeluarkan biaya tinggi untuk investasi intellectual capital tetapi tidak dikelola dan diimplementasikan secara efektif sehingga dapat menurunkan competitive advantage. Temuan menunjukkan dalam kasus perbankan, competitive advantage tidak dipengaruhi oleh intellectual capital. Competitive advantage tidak dipengaruhi oleh peningkatan atau penurunan pada variabel intellectual capital.
[bookmark: _Toc565881891][bookmark: _Toc199617272]Pengaruh Capital Structure terhadap Competitive Advantage
Capital structure berpangaruh negatif dan signifikan terhadap competitive advantage. Temuan ini selaras dengan teori pecking order, teori ini mengatakan tingkat profit lebih tinggi akan memperkecil utang (Apriwandi & Christine, 2023). Artinya, perusahaan yang memiliki capital structure dengan didominasi utang akan memperkecil profit yang diperoleh perusahaan sehingga dapat menurunkan competitive advantage. 
[bookmark: _Toc988130301][bookmark: _Toc199617273]Temuan ini selaras dengan pendapat Hidayati dan Susilo (2022), yang mengatakan capital structure memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap competitive advantage. Hal ini menindikasikan peningkatan capital structure diasosiasikan dengan penurunan competitive advantage.
Pengaruh Competitive Advantage terhadap Financial Performance
Competitive advantage memiliki pengaruh positif signifikan terhadap financial performance. Temuan ini selaras dengan resource-based theory, yang memaparkan bahwa bisnis dengan pengelolaan sumber daya yang efektif akan menghasilkan competitive advantage dan memungkinkan Perusahaan bersaing dalam dunia bisnis, serta berdampak pada kinerja perusahaan (Wernerfelt, 1984). Suatu bisnis dapat memimpin pasar dengan competitive advantage, yang berakibat pada optimalisasi financial performance.
[bookmark: _Toc526504869][bookmark: _Toc199617274]Temuan ini selaras dengan temuan Yasrawan et al. (2023) yang memaparkan competitive advantage memiliki pengaruh positif signifikan terhadap financial performance. Apabila suatu perusahaan dapat memperoleh competitive advantage secara efisien dan efektif, maka akan mampu mengoptimalkan kinerja. 
Pengaruh Intellectual Capital terhadap Financial Performance
Intellectual capital memiliki pengaruh positif signifikan terhadap financial performance. Penelitian ini selaras dengan resource-based theory, teori ini mengatakan perusahaan yang mampu  memperoleh competitive advantage serta memperkuat financial performance apabila menggunakan sumber daya secara efektif (Wernerfelt, 1984). Temuan mengindikasikan bisnis dengan manajemen intellectual capital yang dikelola secara efektif guna menghasilkan nilai bagi perusahaan dan meningkatkan financial performance (Christina, 2022). 
[bookmark: _Toc1663155190][bookmark: _Toc199617275]Penelitian selaras dengan hasil penelitian Christina (2022), Libyanita & Wahidahwati (2016), Suryani & Nadhiroh (2020) dan Isa & Deviana (2018), menunjukkan intellectual capital berdampak positif signifikan terhadap financial performance. 
Pengaruh Capital structure terhadap Financial Performance
Capital structure berpengaruh negatif signifikan terhadap financial performance. Penelitian selaras dengan teori pecking order, teori ini memaparkan bahwa perusahaan yang memiliki tingkat utang rendah akan meningkatkan financial performance (Apriwandi & Christine, 2023). Hal ini berarti jika capital structure perusahaan sangat bergantung pada utang, maka akan meningkatkan beban bunga sehingga mengurangi profit yang diperoleh perusahaan. Utang memberikan pengaruh buruk pada financial performance, karena utang lebih tinggi menyebabkan keuntungan yang lebih rendah (Anthonie et al., 2018). 
[bookmark: _Toc1572133210][bookmark: _Toc199617276]Temuan menguatkan studi yang dilakukan Anthonie et al. (2018) dan Fajaryani & Suryani (2018) menunjukkan capital structure memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap financial performance. Dalam hal ini, berarti ketika capital structure meningkat, financial performance akan menurun. Semakin tinggi tingkat capital structure akan mengurangi kemampuan perusahaan untuk meningkatkan financial performance perusahaan karena capital structure yang didominasi oleh utang menyebabkan peningkatan beban keuangan dan menurunkan fleksibilitas keuangan. Akibatnya, kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba menjadi kurang optimal, sehingga berdampak pada penurunan financial performance. 
Pengaruh Intellectual Capital terhadap Financial Performance melalui Competitive Advantage
[bookmark: _Toc450143494][bookmark: _Toc199617277]Competitive advantage tidak dapat menjadi mediasi pengaruh intellectual capital terhadap financial performance. Hasil studi ini tidak selaras dengan resource-based theory,  dimana teori ini mengatakan bahwa aset perusahaan perusahaan apabilka dikelola dengan baik akan memungkinkan perusahaan meraih competitive advantage dan keunggulan kinerja jangka panjang (Wernerfelt, 1984). Temuan ini selaras dengan temuan Yuniar & Amanah (2021), yang mengatakan competitive advantage, yang diukur dengan premium price capability (PPC), tidak memediasi hubungan antara intellectual capital dan financial performance. Hal ini terjadi apabila intellectual capital tidak mampu menciptakan competitive advantage sehingga tidak dapat meningkatkan financial performance. Hasil penelitian juga menunjukkan bahwa intellectual capital memiliki dampak langsung yang lebih kuat terhadap financial performance, sehingga peran mediasi dari competitive advantage menjadi tidak signifikan.
Pengaruh Capital Structure terhadap Financial Performance melalui Competitive Advantage
Competitive advantage mampu menjadi mediasi pengaruh antara capital structure dan financial performance. Hasil studi selaras dengan pecking order theory, menjelaskan bahwa bisnis dengan utang terlalu besar akan mengurangi profit sehingga berdampak pada penurunan financial performance (Apriwandi & Christine, 2023).  
Temuan ini selaras dengan Hidayati dan Susilo (2022), pada penelitiannya menunjukan competitive advantage secara signifikan mampu menjadi mediasi pengaruh variabel capital structure terhadap financial performance. Capital structure yang didominasi oleh utang meningkatkan beban keuangan dan pada akhirnya akan melemahkan competitive advantage. Penurunan competitive advantage akan mengurangi potensi perusahaan menghasilkan laba sehingga menyebabkan financial performance perusahaan juga semakin menurun. 

Penutup 
Kesimpulan
Tujuan penelitian adalah menganalisis pengaruh intellectual capital dan capital structure terhadap financial performance dengan competitive advantage sebagai variabel intervening pada subsektor perbankan yang terdaftar di BEI tahun 2019-2023. Berdasarkan hasil analisis penelitian, dapat disimpulkan bahwa:
1. Intellectual capital berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap competitive advanatage.
2. Capital structure berpengaruh negatif dan signifikan terhadap competitive advanatage.
3. Competitive advantage berpengaruh positif dan signifikan terhadap financial performance.
4. Intellectual capital berpengaruh positif dan signifikan terhadap financial performance.
5. Capital structure berpengaruh negatif dan signifikan terhadap financial performance.
6. Competitive advantage tidak mampu memediasi hubungan antara intellectual capital dan financial performance.
7. Competitive advantage mampu memediasi hubungan antara intellectual capital dan financial performance.
Saran 
Berlandaskan hasil studi, penulis menyampaikan saran sebagai berikut:
1. [bookmark: _Toc349987458][bookmark: _Toc199617281]Bagi Perusahaan
Perusahaan diharapkan mampu meningkatkan setiap komponen intellectual capital. Sementara itu, dalam menentukan capital structure, perusahaan diharapkan dapat memperhatikan tingkat penggunaan utang karena utang yang semakin tinggi akan menurunkan financial performance.
2. [bookmark: _Toc480509557][bookmark: _Toc199617282]Bagi Investor
[bookmark: _Hlk196305704]Dalam pengambilan keputusan investasi, investor diharapkan  dapat menilai seberapa besar intellectual capital dan capital structure perusahaan. Investor diharapkan bukan hanya mempertimbangkan aset berwujud melainkan dapat mempertimbangkan aset tidak berwujud lainnya . Sementara dilihat dari sisi capital structure, capital structure yang didominasi oleh utang akan menurunkan financial performance suatu perusahaan.
3. [bookmark: _Toc2010484560][bookmark: _Toc199617283]Bagi Peneliti Selanjutnya
Peneliti selanjutnya diharapkan mampu mengeksplorasi variabel yang berbeda, seperti nilai perusahaan dan keunggulan kompetitif berkelanjutan guna memperoleh temuan yang lebih variatif serta mengidentifikasi varibel lain yang mungkin dapat dipengaruhi oleh intellectual capital dan capital structure.
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