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ABSTRAK

PENGARUH INTELLECTUAL CAPITAL DISCLOSURE, GREEN
INNOVATION, PROFITABILITAS, DAN LEVERAGE TERHADAP NILAI
PERUSAHAAN FOOD AND BEVERAGE YANG TERDAFTAR DI BURSA

EFEK INDONESIA PERIODE 2018 — 2022

Oleh :

Zakiya Nurul lzzati

Penelitian ini  mengkaji dampak Intellectual Capital Disclosure, Green
Innovation, Profitabilitas, dan Leverage terhadap Nilai Perusahaan pada
perusahaan Makanan dan Minuman (F&B) yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
tahun 2018 hingga 2022. Menggunakan analisis regresi linier berganda, hasil
penelitian menunjukkan bahwa Intellectual Capital Disclosure dan Green
Innovation tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Sebaliknya,
Profitabilitas memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan,
sedangkan Leverage berpengaruh negatif. Penelitian ini menyoroti peran penting
profitabilitas dalam meningkatkan nilai perusahaan dan menggarisbawahi
perlunya pengelolaan leverage yang efektif. Temuan ini sejalan dengan teori
pemangku kepentingan dan teori sinyal, yang mencerminkan pentingnya kinerja

keuangan dan pengelolaan utang yang bijaksana di sektor F&B.

Kata Kunci : Intellectual Capital Disclosure, Green Innovation, Profitabilitas,
Leverage Terhadap Nilai Perusahaan



ABSTRACT

THE EFFECT OF INTELLECTUAL CAPITAL DISCLOSURE, GREEN
INNOVATION, PROFITABILITY, AND LEVERAGE ON THE VALUE OF
FOOD AND BEVERAGE COMPANIES LISTED ON THE INDONESIA
STOCK EXCHANGE IN THE PERIOD 2018 — 2022

By :

Zakiya Nurul lIzzati

This study analyzes the impact of Intellectual Capital Disclosure, Green
Innovation, Profitability, and Leverage on Firm Value in Food and Beverage
(F&B) companies listed on the Indonesia Stock Exchange from 2018 to 2022.
Using multiple linear regression analysis, the results of the study indicate that
Intellectual Capital Disclosure and Green Innovation do not have a significant
effect on Firm Value. On the contrary, Profitability has a positive and significant
effect on Firm Value, while Leverage has a negative effect. This study highlights
the important role of profitability in increasing firm value and underlines the need
for effective leverage management. These findings are in line with stakeholder
and signaling theories, reflecting the importance of financial performance and
prudent debt management in the F&B sector.

Keywords : Intellectual Capital Disclosure, Green Innovation, Profitability,

Leverage, Firm Value
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BAB |
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Pergerakan ekonomi masif juga global serta senantiasa terus berubah, mendorong
kemunculan berbagai perusahan baru. Perkembangan ekonomi membuat pelaku
usaha berlomba-lomba untuk menciptakan industri dengan berbagai tujuan salah
satunya adalah untuk memaksimalkan laba. Kemunculan perusahaan baru menjadi
salah satu alat bantu yang dapat menggerakkan roda perekonomian negara.
Namun perkembangan yang terus terjadi akan memunculkan persaingan ketat
yang dapat menimbulkan persaingan tidak sehat. Apabila timbulnya persaingan
tidak menjadi concern perseroan, maka dapat berdampak pada tingkat
kesinambungan perusahaan. Sehingga hal ini menuntut perusahaan untuk
memaksimalkan kemampuan beradaptasi dengan menciptakan berbagai inovasi
yang mampu berkompetisi bersama perusahaan lainnya di pasar global. Bentuk
inovasi yang dapat dilakukan oleh perusahaan masa kini adalah dengan
mengalihkan strategi bisnis dari perusahaan yang hanya berfokus terhadap bisnis
yang mengandalkan pekerjaan manual secara fisik menjadi bisnis yang berbasis

pengetahuan (Ulum, 2017).

Mendayagunakan sumber daya perusahaan secara disiplin dan efektif akan
mampu menunjang keberhasilan perusahaan dalam mencapai tujuan yakni
menciptakan keuntungan (Oktaviarni, 2019). Tujuan lain dalam jangka pendek
yang umumnya dilakukan oleh perusahaan adalah mampu memenuhi kebutuhan
yang diperlukan oleh pasar. Namun pada kenyataannya, menghasilkan laba secara
optimal tidak menjamin perusahaan akan bertahan lama dalam jangka panjang

(Aryanti & Mertha, 2022). Kehadiran berbagai perusahaan berhubungan erat



dengan tujuan menciptakan nilai untuk seluruh pemilik melalui upaya

memaksimalkan kesejahteraan pemegang saham (Wulandari, 2013).

Nilai perusahaan akan menggambarkan bagaimana keadaan perusahaan
berdasarkan kemakmuran pemegang sahamnya (Chandra & Djajadikerta, 2018).
Maulana dan Mediawati (2022) menguraikan bagaimana nilai perusahaan yang
tinggi menunjukkan bisnis telah berjalan dengan baik, harga saham perusahaan
tinggi, serta mampu memberikan kemakmuran bagi pemegang sahamnya.
Besarnya keuntungan yang diperoleh pemegang saham berkorelasi langsung
dengan tingginya harga saham suatu perusahaan. Harga saham yang
dipublikasikan di Bursa Efek Indonesia (BEI) dapat menjadi pertanda baik
tingginya nilai suatu perusahaan karena berdampak positif terhadap rasa percaya
pemegang saham terhadap perusahaan tersebut. Bagi perekonomian Indonesia,
sektor manufaktur khususnya subsektor makanan-minuman berperan sangat
penting. Industri ini mencakup berbagai perusahaan yang mengolah dan
memproduksi makanan serta minuman. Industri makanan-minuman Indonesia
mengalami beberapa perubahan tiap tahun. Oleh karena itu, partisipasi perusahaan
industri pada subsektor tersebut di Indonesia sangatlah besar.

Data PDB Industri F&B Tahun 2018 - 2022
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Gambar 1. 1 Data PDB dan Persentase Pertumbuhan Ekonomi Industri Food and
Beverage(F&B) 2018 — 2022
Sumber : Datalndonesia.id (2023)



Berdasarkan gambar 1.1 diketahui bahwa PDB Sektor makanan-minuman
Indonesia pada 2018 s.d. 2022 selalu mengalami kenaikan. Berdasarkan besarnya
nilai pertumbuhan ekonomi, telah terjadi penurunan pada tahun 2018, tahun 2019,
dan cukup signifikan pada tahun 2020. Pertumbuhan ekonomi sebesar 7,78% pada
tahun 2019 telah turun menjadi sebesar 1,58% pada tahun 2020. Selisih sebesar
6,2% tersebut diakibatkan oleh adanya pandemi Covid-19. Walaupun demikian,
laju pertumbuhan ekonomi pada subsektor food and beverage selalu tumbuh
positif, hal ini tidak terlepas dari tetap besarnya pengeluaran kebutuhan

masyarakat serta daya beli yang tinggi terhadap konsumsi makanan dan minuman.

Dilansir dari kompas.id 2020, kesuksesan industri food and beverage yang tetap
tumbuh positif dalam kondisi pandemi yang penuh dengan ketidakpastian
menimbulkan respon yang baik dari para investor. Hal tersebut karena industri
makanan dan minuman dapat memberikan hasil yang konsisten sehingga
membuat pada investor tertarik untuk berinvestasi. Berdasarkan laporan BKPM,
dalam rentang waktu lima tahun terakhir, industri makanan dapat menerima
investasi tertinggi mencapai 293,2 triliun rupiah. Besarnya potensi keuntungan
investasi tersebut mencapai 21,7 persen berdasarkan seluruh investasi yang ada
dalam sektor pengolahan. Dengan demikian, industri food and beverage memiliki

potensi besar dan memberikan kontribusi terhadap perekonomian di Indonesia.
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Gambar 1. 2 Mean Nilai Perusahaan F&B BEI 2018-2022
Sumber : Data Olahan (2023)



Berdasarkan grafik rata-rata nilai perusahaan food and beverage yang terdaftar di
BEI 2018 sampai tahun 2022 yang dihitung menggunakan Tobins’s Q,
menunjukkan bahwa 2019 terjadi peningkatan nilai perusahaan dibanding tahun
sebelum sebesar 0,7%, namun tingkat perekonomian turun pada tahun 2019
sebesar 0,12%. Selanjutnya nilai perusahaan pada tahun 2021 hingga tahun 2022
tidak mengalami peningkatan layaknya perekonomian pada tahun 2021 dan 2022,
namun pada penurunan perekonomian yang terjadi pada tahun 2020
menunjukkan nilai perusahaan food and beverage mengalami penurunan dari
tahun sebelumnya. Fakta bahwa nilai perusahaan turun seiring dengan penurunan
perekonomian tetapi tidak meningkat seiring dengan peningkatan perekonomian

menunjukkan adanya kesenjangan manajemen dalam perusahaan.

Perusahaan food and beverage harus terus berinovasi guna mempertahankan
eksistensi dan daya saing perusahaan. Inovasi tersebut dapat berupa
pengembangan produk, peningkatan aktivitas yang lebih efektif baik dari sisi
produksi maupun pemasaran, serta peningkatan kualitas keamanan makanan dan
minuman. Upaya-upaya dalam meningkatkan kompetensi perusahaan tersebut
tentunya membutuhkan biaya yang tidak sedikit sehingga membutuhkan sumber
daya yang mampu mengelola aktivitas tersebut. Sumber daya tersebut biasa

disebut modal intelektual.

Modal intelektual merupakan informasi non-finansial yang dimiliki perusahaan.
Informasi tersebut berupa aset tidak berwujud yang keberadaannya sangat
dibutuhkan perusahaan. Intellectual capital dapat berupa pengetahuan, informasi,
hak kekayaan intelektual, serta pengalaman yang dimiliki. Hal tersebut yang
membuat intellectual capital sangat penting karena tidak semua perusahaan
mampu memberikan perhatian terhadap aset tidak berwujud ini. Berdasarkan studi
terdahulu, memberikan temuan beragam terkait dengan pengungkapan akan modal

intelektual berbagai perusahaan terdaftar BEI.
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Gambar 1. 3 Grafik Tingkat Pengungkapan Modal Intelektual
Sumber : Data Olahan (2024)

Berdasarkan grafik tingkat pengungkapan terkait modal intelektual dimana telah
dilaksanakan pada penelitian sebelumnya, menghasilkan output yang beragam.
Pada tahun 2019, berdasarkan penelitian Azis & Habbe (2019) tingkat
pengungkapan modal intelektual hanya sebesar 17%, selanjutnya pada penelitian
Elisabeth et al., (2020) tingkat pengungkapan intelektual menunjukkan hasil
sebesar 42%. Lalu berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Fauziah &
Murharsito (2021) menunjukkan hasil sebesar 32%, dan berdasarkan penelitian
Maulana & Mediawati (2022) menunjukkan nilai rerata pengungkapan akan
modal intelektual sebesar 64%. Sebagian besar hasil penelitian terkait dengan
pengungkapan modal intelektual menunjukkan tingkat yang rendah dengan
ditandai bahwa pengungkapan tidak mencapai setengah dari seluruh jumlah total
pengungkapan yang ada. Meskipun demikian, bentuk pengungkapan modal

intektual sangat penting bagi sebuah nilai perusahaan.

Pada perusahaan FnB, intellectual capital berperan penting pada pengembangan
usaha. Intellectual capital membantu perusahaan dalam menciptakan keunggulan
bersaing. Apabila perusahaan food and beverage memiliki sumber pengetahuan
dan keterampilan yang mumpuni terkait bagaimana mengolah dan menjalankan
teknologi, maka perusahaan subsektor food and beverage dapat mengembangkan

produk dan layanan baru yang kreatif dan inovatif seperti memproduksi makanan



dan minuman yang sehat dan bergizi. Ketersediaan intellectual capital yang
memadai pada perusahaan subsektor food and beverage juga dapat digunakan
untuk menganalisis dan memahami perilaku konsumen sehingga perusahaan dapat
menyesuaikan kebutuhan dan keinginan pasar seperti produk makanan dan
minuman halal. Selain itu, perusahaan fnb yang memiliki relasi yang baik dengan
pelanggan dan pemasok dapat menciptakan kondisi operasional yang efektif dan

efisien sehingga akan meningkatkan kepuasan pelanggan.

Menurut Stewart (1998) dalam ulum (2017), Intellectual capital merupakan
modal yang dapat membantu perusahaan menciptakan sebuah keunggulan dalam
bersaing. Kesenjangan pengetahuan antara calon investor dan pemilik dapat
diminimalisasi dengan berbagai langkah pengungkapan informasi terkait modal
intelektual, yang akan sangat membantu investor dalam evaluasi masa depan
mengenai pangsa dan peluang bisnis (Widarjo, 2011). Jika suatu perusahaan tidak
memiliki informasi atau data yang memadai mengenai modal intelektual yang
dianggap aset tidak berwujud, investor kemudian menganggap perusahaan berada
pada kondisi berisiko (Chandra, 2021). Berdasarkan penelitian Maulana &
Mediawati  (2022) disebutkan pengungkapan akan modal intelektual
meningkatkan nilai dari perusahaan. Adanya efek ini menunjukkan bahwa
reputasi perusahaan di mata pihak luar meningkat seiring dengan meningkatnya
pengungkapan akan modal intelektual. Hal tersebut menunjukkan bahwa bisnis
dapat menghasilkan keunggulan kompetitif dan nilai ekstra bagi diri mereka
sendiri dengan memanfaatkan sumber daya intelektual secara maksimal. Namun
ditemukan hasil penelitian yang berbeda, berdasarkan penelitian Rahayu (2019)
ditemukan bahwa penyajian modal intelektual memiliki dampak negatif dan

substansial terhadap nilai perusahaan.

Selain itu, kemunculan berbagai perusahaan baru akan memberikan dampak yang
dapat merugikan bagi kualitas lingkungan. Hal tersebut dapat terjadi karena
minimnya tingkat kesadaran perusahaan terhadap kesehatan lingkungan serta
pemanfaatan berbagai sumber daya yang ada secara tidak terkontrol demi

tercapainya seluruh permintaan para pemangku kepentingan atau pemilik modal.



Salah satu kerugian lingkungan yang ditimbulkan oleh perusahaan food and
beverage adalah meningkatnya jumlah limbah. Penggunaan plastik pada kemasan
berbagai produk food and beverage umumnya digunakan dengan berbagai alasan
seperti ketahanan material sehingga dapat melindungi produk, mudah digunakan
serta ringan dan tahan lama. Walaupun demikian, penggunaan plastik yang
berlebihan akan memberikan dampak buruk terhadap lingkungan seperti
menumpuknya limbah padat yang sulit didaur ulan serta dapat meracuni produk
apabila dalam kondisi tertentu karena plastik mengandung berbagai zat kimia.
Dilansir dari kumparan.com, Greenpeace Indonesia, lembaga pengamat
lingkungan, melaporkan bahwa pada tahun 2019 telah melakukan kegiatan audit
merek sampah di Indonesia dan menemukan bahwa sampah industri food and
beverage menjadi salah satu penyumbang limbah terbesar di Indonesia. hasil
menunjukkan bahwa tiga merek makanan dan minuman paling banyak ditemukan
adalah perusahaan indofood, JS, dan danone. Hal tersebut tidak terlepas dari terus
bertambahnya penduduk dan minat masyarakat akan produk makanan dan
minuman serta Kkurangnya kesadaran masyarakat dan perusahaan akan

keselamatan lingkungan.

Green innovation sebagai konsep yang menggabungkan inovasi dengan
keberlanjutan lingkungan mampu membantu dan menekan terjadinya kerusakan
lingkungan yang mungkin diakibatkan oleh kegiatan industrial perusahaan.
Berbagai bentuk inovasi yang dilakukan mengacu pada pengembangan
barang/produk, alur/proses, maupun layanan yang baru juga ramah akan
lingkungan, efisiensi terkait sumber daya yang digunakan, dan upaya
pengurangan efek negatif terhadap lingkungan. Beberapa tujuan green innovation
adalah untuk melestarikan sumber daya alam yang terbatas, meminimalisasi
polusi, melindungi keanekaragaman hayati, serta meningkatkan kualitas hidup
demi terciptanya lingkungan yang sehat dan aman. Menurut temuan penelitian
Zhang et al. (2020), inovasi ramah lingkungan mempengaruhi nilai perusahaan.
Berdasarkan kajian dampak inovasi hijau terhadap nilai bisnis yang dilakukan.
Namun berdasarkan penelitian (Meilani & Sukmawati, 2023), temuannya



menunjukkan bahwa nilai dari perusahaan tidak dipengaruhi oleh green

Innovation.

Pengaruh lainnya yang juga mampu menentukan nilai perusahaan yakni tingkat
keuntungan dalam hal ini profitabilitas. Profitabilitas sejatinya menjadi satuan
hitungan statistik untuk menilai keberhasilan finansial bisnis. Profitabilitas
merupakan kesanggupan suatu perusahaan guna menciptakan laba bersih selama
jangka waktu yang tertentu. Profitabilitas dapat dievaluasi dengan statistik Return
On Assets (ROA). Metrik yang dikenal sebagai laba atas aset (ROA) mengukur
seberapa baik suatu bisnis menghasilkan keuntungan berdasarkan kepemilikan
asetnya. Nabela et al. (2023) Nilai perusahaan dapat dipengaruhi oleh
profitabilitas. Nilai perusahaan meningkat seiring dengan pendapatannya, dan ini
tercermin dalam kenaikan harga saham. Tingkat keuntungan merupakan sinyal
yang positif untuk investor guna memperkirakan nilai dari perusahaan. Berbeda
dengan studi tersebut, berdasarkan Savitri et al. (2021) menghasilkan informasi

dimana profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai dari perusahaan.

Selain pengungkapan modal intelektual, green innovation, dan profitabilitas,
leverage diduga dapat memengaruhi nilai perusahaan. Leverage ialah langkah
kebijakan pendanaan yang akan memengaruhi sebuah keputusan untuk membiayai
perusahaan. Leverage, dapat diproksikan dengan rasio utang berdasarkan aktiva
atau yang disebut Debt To Asset Ratio (Kasmir, 2008). Perusahaan dengan kondisi
finansial kuat dan lingkungan bisnis yang stabil dapat memanfaatkan leverage
untuk meningkatkan nilai perusahaan. Leverage digunakan perusahaan untuk
membiayai pembelian aset sehingga diharapkan dari adanya penambahan aset
maka akan meningkatkan kapasitas produksi perusahaan. Kapasitas produksi
perusahaan akan sejalan pula dengan meningkatnya penjualan dan laba
perusahaan sehingga leverage mampu mempengaruhi nilai dari perusahaan.
Berdasarkan studi (Dwipayana & Suaryana, 2016) menghasilkan bahwa nilai
perusahaan dapat terpengaruh oleh leverage. Berbeda hasil Darmawan & Firdausy
(2020) dan Limbong (2022) didapat informasi dimana Debt to Asset Ratio tidak

berpengaruh pada nilai dari perusahaan.



Manufaktur merupakan industri yang mendominasi emiten di BEI. Atas sebab itu,

studi terkait pengaruh pengungkapan modal intelektual, green innovation,

profitabilitas, dan leverage terhadap nilai dari perusahaan FnB yang terdaftar BEI

sejak 2018 — 2022 diharapkan dapat memperluas teori dan praktik manajemen
keuangan. Perusahaan FnB terdaftar BEI sejak 2018 — 2022 dijadikan objek

penelitian karena perkembangannya yang pesat dan signifikan pada perekonomian

nasional.

1.2 Rumusan Masalah

Berbagai fenomena yang disebutkan dalam background permasalahan dapat

dimanfaatkan untuk mengembangkan rumusan masalah :

1.

Apakah Intellectual Capital Disclosure atau ICD mempengaruhi nilai
perusahaan FnB terdaftar BEI sejak 2018 — 2022?

Apakah Green Innovation mempengaruhi nilai perusahaan FnB terdaftar
BEI sejak 2018 — 20227

Apakah profitabilitas atau ROA mempengaruhi nilai perusahaan FnB
terdaftar BEI sejak 2018 — 2022?

Apakah leverage mempengaruhi nilai perusahaan FnB terdaftar BEI sejak
2018 — 2022?

1.3 Tujuan Penelitian

Dengan memperhatikan konteks dan identifikasi masalah disebutkan sebelumnya,

oleh itu tujuannya dari penelitian ini adalah :

1.

Guna mengetahui bagaimanakah pengaruh pengungkapan modal
intelektual pada nilai perusahaan FnB terdaftar BEI sejak 2018 —2022.
Guna mengetahui bagaimanakah pengaruh green innovation pada nilai
dari perusahaan FnB terdaftar BEI sejak 2018 — 2022.

Guna mengetahui bagaimanakah pengaruh profitabilitas pada nilai dari
perusahaan FnB terdaftar BEI sejak 2018 — 2022.
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4. Guna mengetahui bagaimanakah pengaruh leverage pada nilai dari
perusahaan FnB terdaftar BEI sejak 2018 — 2022.

1.4 Manfaat Penelitian
Temuan-temuan studi diharapkan menghasilkan kebermanfaatan teoritis dan

praktis, serta keuntungan lainnya.

1.4.1 Manfaat Teoritis

Penelitian menyajikan pemahaman menyeluruh tentang dampak pengungkapan
modal intelektual, inovasi hijau, profitabilitas, dan leverage terhadap nilai
perusahaan FnB yang terdaftar di BEI 2018-2022, peneliti berharap bahwa studi
ini dapat menggambarkan kontribusinya terhadap pengembangan wawasan dan

praktik bisnis.

1.4.2 Manfaat Praktis

a) Bagi Perusahaan, studi diharapkan dapat memberi tambahan khasanah
ilmu juga pemahaman yang lebih baik bagi perusahaan khususnya
manajemen untuk mengetahui dan memahami hal-hal yang perlu
dipertimbangkan pada upaya peningkatan nilai dari perusahaan.

b) Bagi Investor, studi ini diharapkan mampu menyampaikan berbagai
informasi untuk investor guna mengetahui bagaimana mempertimbangkan
kebijakan/keputusan yang tepat dalam berinvestasi di masa yang akan

datang.



BAB Il
TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Landasan Teori

2.1.1 Teori Pemangku Kepentingan (Stakeholder Theory)

Stakeholder theory pertama-kalinya dipelopori dan dikembangkan oleh Freeman
tahun 1984. Dimana teori ini menjelaskan bahwa stakeholder sebagai pihak yang
akan memengaruhi dan dipengaruhi pemenuhan suatu tujuan organisasi. Teori ini
didasarkan pada sebuah asumsi bahwa perusahaan atau organisasi wajib
mengelola relasi yang terjalin dengan seluruh pemangku kepentingan secara
efektif demi tercapainya sebuah tujuan. Ghozali & Chariri (2007) dalam Devi et
al. (2017) menyebutkan teori pemangku kepentingan mengungkapan bahwa
perusahaan tidak hanya bertanggung jawab memenuhi kepentingan perusahaan
semata, tetapi juga untuk mementingkan kebermanfaatan yang akan diraih pihak
stakeholder dalam hal ini seperti kreditor, pemegang saham, pemasok, pembeli
sebagai konsumen, analis, karyawan, pemerintah, maupun masyarakat sebagai

pihak dilingkungan sosial perusahaan.

Teori stakeholder menjelaskan bahwa proses pemanfaatan seluruh sumber daya
ekonomis dan potensi yang dimiliki oleh organisasi/perusahaan mampu
dipengaruhi stakeholder sebagai bagian dari kewenangan yang dimiliki pihak
tersebut. Hal itu terjadi karena adanya pengaruh stakeholder akan membuat
manajemen memaksimalkan pengelolaan dan berbagai potensi yang ada secara
efisien sehingga menciptakan sebuah nilai yang nantinya akan memacu performa
keuangan juga nilai dari perusahaan yang menjadi orientasi pemangku
kepentingan (Widarjo, 2011). Perusahaan dapat melakukan berbagai tindakan
pengelolaan dan pemanfaatan sumber daya secara maksimal untuk memberikan
nilai pada bisnis, yang kemudian akan meningkatkan nilai dan Kkinerja
keuangannya sesuai dengan tujuan dan harapan para pemangku kepentingan.
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Selain daripada itu, teori stakeholder menjelaskan bahwa stakeholder sebagai
pihak yang berkepentingan dalam perusahaan atau organisasi memiliki hak terkait
informasi berkenaan dengan aktivitas yang berpengaruh dengan stakeholders.
Pihak stakeholder inilah yang membuat perusahaan mempertimbangkan apakah
harus melakukan pengungkapan atau tidak terkait dengan informasi laporan
finansial. Stakeholder theory menitikberatkan pada akuntabilitas dan tanggung
jawab organisasi melampaui kinerja finansial ataupun ekonomi yang sederhana.
Stakeholder theory bertujuan mempermudah manajemen perusahaan guna
menciptakan sebuah nilai tambah juga meminimalisasi kemungkinan kegagalan

yang akan berpotensi terjadi (Devi et al., 2017).

2.1.2 Teori Sinyal ( Signalling Theory)

Teori sinyal sebagaimana didefinisikan Brigham & Houston (2010), ialah langkah
yang dilakukan oleh suatu bisnis dalam pemberian saran pada para investor terkait
bagaimanakah cara manajemen dalam memandang masa depan perusahaan.
Informasi terkait tindakan manajemen guna melaksanakan keinginan pemilik
menjadi suatu sinyal yang diberikan. Penjelasan lain mengapa bisnis terpacu
untuk memberikan akses bagi pihak eksternal pada informasi laporan finansial
adalah teori sinyal. Korporasi termotivasi untuk berbagi informasi karena mereka
memiliki pemahaman yang lebih baik terkait bisnis dan prospeknya dibandingkan
pemangku kepentingan eksternal (kreditor & investor). Informasi termuat di
laporan keuangan ataupun laporan tahunan yang disajikan dapat mengurangi
kesenjangan informasi antara pihak yang terjun langsung dalam Kkegiatan
operasional perusahaan dalam hal ini pihak internal dengan pihak yang tidak
terjun langsung yakni pihak eksternal. Sehingga dengan adanya berbagai
informasi yang disajikan oleh perusahaan akan membantu pihak eksternal untuk

menilai kinerja perusahaan.

Berbagai pengungkapan yang dilaporkan pihak manajemen dalam laporan
keuangan ataupun laporan tahunan ditujukan untuk meningkatkan minat investor

dan pemegang saham untuk berinvestasi dengan perusahaan. Adanya
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pengungkapan yang dinilai dapat menguntungkan pihak yang berkepentingan
dianggap berita baik (good news). Reaksi pasar positif akan dipengaruhi
pengungkapan beragam fakta, terutama good news, yang akan mendorong
naiknya nilai perusahaan (Devi et al., 2017). Memeriksa profitabilitas suatu
perusahaan ialah satu indikator yang mampu digunakan investor guna mengukur
potensi perkembangan dan profitabilitasnya di masa depan. Selain itu, data dalam
laporan keuangan dapat dipakai investor untuk memutuskan akankah berinvestasi
pada suatu perusahaan atau tidak. Sinyal pilihan dalam memilih investasi akan
semakin kuat dengan semakin banyak informasi yang diperoleh (Ardianto &
Rivandi, 2018)

Pengungkapan yang dilaksanakan perusahaan mampu menambah kepercayaan
dan keyakinan pemegang saham terhadap perusahaan, dan dapat mendorong pihak
eksternal untuk berinvestasi atau mempertahankan investasinya di perusahaan.
Oleh karena itu, informasi terkait tinggi atau rendahnya profitabilitas dan leverage
serta berbagai Pihak eksternal atau pihak yang berkepentingan dengan perusahaan
harus mempertimbangkan setiap pengungkapan yang berkaitan dengan modal
intelektual perusahaan.

2.2 Nilai perusahaan

Nilai perusahaan ialah komponen penting pada bisnis karena dapat digunakan
untuk mengukur seberapa baik performa perusahaan, dimana pada gilirannya ada
pengaruhnya pada opini investor akan perusahaan (Damayanti & Dewi, 2019).
Nilai perusahaan bisa dilihat melalui Kinerja pasar perusahaan. Kinerja pasar akan
mencerminkan prospek perusahaan dari sudut pandang investor. Kinerja pasar
dapat dipengaruhi oleh kemampuan manajemen dalam mengelola perusahaan.
Pasar modal menilai kinerja pasar dan mengarah pada Kkinerja perusahaan

sehingga mempengaruhi nilai perusahaan.

Evaluasi investor terhadap kinerja dan kesuksesan bisnis dikenal sebagai nilai

perusahaan. Perusahaan dengan nilai kuat, lebih berpotensi untuk menarik
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ketertarikan investor. Dapat dikatakan bahwa tujuan jangka panjang perusahaan
ialah membangun sebuah nilai. Tingkat harga saham perusahaan juga tingkat
kemahiran manajemen sumber daya akan tercermin dalam nilai perusahaan.
Tobin's Q mampu diaplikasikan guna memperkirakan nilai dari perusahaan
(Sudiyanto & Puspitasari, 2010).

Tobin’s Q menjadi indikator penilaian guna meninjau performa perusahaan dan
menjelaskan bagaimana kualitas manajemen dalam mengelola aset (Sudiyanto &
Puspitasari, 2010). Tobin's Q dapat digunakan untuk menghitung nilai perusahaan
dengan memperhitungkan semua asetnya, modal saham, dan utang. (Nofiani et
al., 2019). Proksi Tobin’s Q dinilai sebagai rasio nilai perusahaan yang lebih baik
dalam merepresentasikan nilai perusahaan dibandingkan dengan rasio lainnya
karena pada Tobin’s Q menggabungkan nilai pasar serta nilai buku perusahaan
dalam satu rangkaian perhitungan rasio. Hal tersebut akan membuat rasio Tobin’s
Q menjadi lebih komprehensif saat menilai nilai perusahaan. Pengukuran

Tobins’q sebagai berikut :

MVS + D
Total Assets

Tobin'sQ =

Nilai perusahaan juga dapat diukur menggunakan proksi PBV. PBV sebagai salah
satu pengukuran yang dapat mengukur seberapa besar nilai perusahaan yang
dimiliki suatu perusahaan menggambarkan Kinerja perusahaan yang direfleksikan
melalui harga saham yang terbentuk oleh penawaran dan permintaan pasar
(Saputri & Bahri, 2021). Price book to value (PBV) pengukuran nilai perusahaan
yang lebih sederhana yakni dengan membagi antara harga per - saham dengan

nilai buku per-saham sebagai berikut :

Market price pershare
PBV =

Book value pershare
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2.3 Intellectual Capital Disclosure (ICD)

Pengungkapan modal intelektual perusahaan, didefinisikan sebagai kumpulan aset
tidak berwujud yang mendorong terciptanya nilai sebab kapasitasnya untuk
meningkatkan performa organisasi, dikenal sebagai pengungkapan modal
intelektual (Bontis, 1998). Intellectual capital sendiri ialah bagian dari sebuah
informasi, kekayaan intellectual, pengetahuan, serta pengalaman yang bisa
dimanfaatkan untuk meningkatkan sebuah kekuatan bagi perusahaan. Ulum
(2017) menjelaskan definisi intelectual capital sebagai aset non-berwujud yang
dianggap mampu menghasilkan nilai sebagai manfaat dimasa mendatang yang
tidak berwujud fisik ataupun finansial. Para pengembang intellectual secara
umum membagi komponen intellectual dalam tiga indeks pokok : modal manusia,

modal struktural, serta modal pelanggan atau relasi.

Aset tidak berwujud human capital berkaitan dengan sumber daya manusia dalam
organisasi sebagai fungsi organisasi dengan mengelola seluruh persoalan-
persoalan yang berkaitan dengan tenaga kerja dalam sebuah organisasi, aset tidak
berwujud structural capital merujuk pada aset tidak berwujud seperti sistem,
strategi, rantai pemasok, software maupun jaringan distribusi serta yang
berhubungan dengan bagaimana perusahaan menjalankan sebuah aktivitas
organisasi dengan mengandalkan infrastruktur pendukung, sedangkan aset tidak
berwujud costumer capital seperti pengetahuan yang berkaitan dengan marketing
dan hubungan pelanggan serta bagaimana kepuasan pelanggan terhadap
perusahaan dan sejauh mana pelanggan loyal terhadap perusahaan (Ulum, 2017).

Keberadaan intellectual capital pada perusahaan memegang peranan penting
karena dengan keunggulan intellectual capital seperti berbagai informasi dan
pengalaman yang dimiliki akan membantu perusahaan unggul dalam persaingan
antar bisnis. Keterbatasan standar akuntansi terkait dengan pengukuran
intellectual capital membuat para ahli merumuskan model pengukuran dan
pelaporan intellectual capital yakni seperti pengukuran vallue added intellectual
coefficient (VAIC ™) oleh Pulic yang dikembangkan tahun 1998. Studi penelitian
dilakukan oleh Bukh et al. (2005) memakai indeks pengungkapan bentuk
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intellectual capital dimana komponen pengungkapan terdiri dari enam indeks:
sebanyak 27 item untuk karyawan, sebanyak 14 untuk pelanggan, sebanyak 5
untuk teknologi informasi, sebanyak 8 untuk proses, sebanyak 9 untuk penelitian
dan pengembangan, dan sebanyak 15 untuk pernyataan strategi. Jumlah total

indeks sama dengan 78 item.

Menurut (Widjanarko, 2006 dalam Hermawan dan Hendrawati 2017), berikut
beberapa hal yang dapat menjadi faktor mengapa perusahaan mengungkapkan
intellectual capital dalam laporan perusahaan yakni :

1. Terciptanya sebuah competitive advantage karena kemampuan mengelola
dan mengembangkan intellectual capital membuat perusahaan
dimudahkan untuk merumuskan sebuah stategi bisnis.

2. pengungkapan intellectual capital membantu perusahaan dalam
mengembangkan prestasi sehingga nantinya akan membantu perusahaan
dalam pengevaluasian hasil ketercapaian taktik/strategi.

3. Pelaporan intellectual capital mampu menjadi sarana yang dapat
membantu perusahaan ketika ingin menetapkan suatu harga saat
perusahaan ingin mengakuisisi atau melakukan merger.

4. Rencana peningkatan dan intensifikasi perusahaan mungkin terkait dengan
penggunaan pelaporan modal intelektual non-finansial.

5. Sebagai sarana informasi kepada pihak lain mengenai kekayaan intelektual

perusahaan.

Annual report milik perusahaan dapat dijadikan sarana penyampaian informasi
perusahaan guna melaporkan intellectual capital yang dimiliki agar pelaporan
tersebut dapat menggambarkan aktivitas entitas dan menciptakan transparansi
serta akuntabilitas perusahaan. Pengungkapan informasi terkait intellectual capital
memiliki peran amat penting. informasi finansial yang dimiliki perusahaan tidak
cukup dijadikan dasar informasi untuk investor guna memberikan penghargaan
pada perusahaan, sebab lebih didominasi output sebagai penandaan performa
penciptaan akan nilai. Sehingga salah satu alternatif kemungkinan yang mampu

dilaksanakan perusahaan guna memperluas informasi yang dimiliki oleh pihak
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eksternal adalah dengan melakukan pengungkapan intellectual capital milik
perusahaan.

Penelitian tentang Intellectual capital disclosure menurut llyaul Ulum (2015) di
Indonesia memodifikasi penelitian sebelumnya menurut Guthrie et al., (1999)
dengan total pengungkapan sebanyak 36 item dengan jumlah kategori sebanyak 3.
Masing-masing kategori yakni human capital terdiri dari 8 itm, modal stuktural 15
item, dan modal hubungan sebanyak 13 dengan item yang dimodifikasi sebanyak
15 item pengungkapan. Berdasarkan penelitian ulum (2015), untuk menilai
masing-masing item uyang diungkapkan menggunakan skor numerik skala 0- 3.
Skor 0 apabila perusahaan tidak mengungkapkan, 1 item diungkapkan secara
narasi, 2 item diungkapkan dalam bentuk numerik, dan 3 apabila item
diungkapkan dengan nilai moneter. Pengukuran intellectual capital disclosure
berdasarkan penelitian ulum(2015) membutuhkan kemampuan analisis yang
cukup baik untuk menginterpretasikan seluruh aset tidak berwujud yang

diungkapkan perusahaan.

2.4 Green Innovation

Perkembangan teknologi dalam perangkat keras atau perangkat lunak yang
memfasilitasi praktik ramah lingkungan disebut sebagai “inovasi hijau”.
Konservasi energi, daur ulang sampah, penghindaran polusi, desain produk ramah
lingkungan, dan pengelolaan lingkungan perusahaan adalah beberapa contoh
kemajuan yang ada saat ini. Berdasarkan OECD (2010) menyebutkan bahwa
Green Innovation mengacu pada inovasi Yyang berkontribusi terhadap
perlindungan lingkungan dan efisiensi sumber daya. Agustia et al., (2019)
menyebutkan bahwa konsep Inovasi hijau sama seperti inovasi secara
konvensional lainnya yakni untuk meningkatkan produktivitas, efisiensi biaya
ataupun mengembangkan pangsa pasar, tetapi green innovation lebih mencakup
semua jenis inovasi yang berkontribusi terhadap kelestarian lingkungan dan
mengurangi dampak produksi dan konsumsi terhadap lingkungan. Zatane et al.,

(2023) menyatakan bahwa Inovasi hijau mengacu pada produk, proses, layanan,
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dan model bisnis baru yang bertujuan untuk mengurangi dampak lingkungan atau
meningkatkan kinerja lingkungan.

Green Innovation diperkirakan akan menghasilkan penurunan polusi, peningkatan
produksi energi, pengurangan limbah, daur ulang, dan penggantian sumber daya
berkelanjutan dengan sumber daya yang langka. Penerapan teknik produksi
inovatif yang meminimalkan konsumsi energi, polusi udara, dan timbulan limbah,
penggunaan bahan ramah lingkungan atau bahan berbahaya minimal dalam
produksi produk, penggunaan bahan kemasan ramah lingkungan, dan daur ulang
bahan dan komponen yang dihasilkan adalah semua cara yang dilakukan. bahwa

inovasi hijau diukur dalam penelitian ini.

Menentukan green Innovation suatu perusahaan juga dapat melalui GIN
berdasarkan penelitian Tonay & Murwaningsih (2022). Penelitian menentukan
dua indeks dalam komponen green innovation yakni (1.) Proses inovasi hijau yang
terdiri dari 3 indikator,(2.) produk inovasi hijau dengan terdiri dari 3 indokator.
Menentukan besarnya green innovation yang dilakukan perusahaan dapat
membagi total item yang diungkapkan dibagi dengan jumlah keseluruhan item.

2.5 Profitabilitas

Rasio profitabilitas berperan dalam menilai kemampuan industri untuk
menciptakan sebuah keuntungan (Kasmir, 2016). Minat investor dalam mendanai
pengembangan dan ekspansi bisnis dapat dipengaruhi oleh kesanggupan industri
memperoleh profit/laba, sementara profitabilitas yang rendah dapat membuat
investor enggan melakukan investasi atau bahkan mengeluarkan dana terhadap
perusahaan. Rasio profitabilitas dapat menggambarkan bagaimana kondisi
keberlangsungan perusahaan dan sejauh mana manajemen dapat megelola dan
mengendalikan perusahaan. selain itu, rasio profitabilitas dapat mengetahui

seberapa efektif dan efisien investasi yang dilakukan oleh perusahaan.
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Salah satu teknik untuk mengevaluasi data keuangan dan mengetahui keberhasilan
suatu perusahaan adalah melalui penggunaan rasio profitabilitas (Nabela et al.,
2023). Salah satu ukuran penting kinerja keuangan adalah profitabilitas.
Profitabilitas yang tinggi menunjukkan manajemen bisnis yang efektif dan
kapasitas menghasilkan cukup uang untuk memenuhi permintaan perusahaan dan
pemegang saham perusahaan. Return on Assets menjadi statistik keuangan yang
menilai seberapa menguntungkan suatu organisasi dalam menggunakan seluruh
aset. Laba bersih dibagi total aset untuk mendapatkan ROA. Karena dapat dipakai
sebagai alat pengevaluasian sejauh mana bisnis menggunakan aset dalam
memperoleh keuntungan, ROA merupakan statistik profitabilitas yang penting.

ROA tinggi merepresentasikan perusahaan dapat memproduksi laba tinggi dari
setiap unit aset. Hal itu ialah daya tarik perusahaan bagi investor guna
berinvestasi, sehingga kemudian peningkatan minat investasi akan berpengaruh
terhadap harga dari saham perusahaan dalam pasar modal. Terjadinya peningkatan
harga saham perusahaan mampu menggambarkan ekspektasi investor pada
performa perusahaan dikemudian hari sehingga peningkatan harga saham
menggambarkan nilai baik dari perusahaan. Sehingga tinggi tingkat ROA semakin
meningkatlah harga saham dan nilai perusahaan. berikut pengukuran ROA :

Laba Bersih
Total Aset

ROA =

Mengukur profitabilitas yang dihasilkan perusahaan dapat menggunakan
pengukuran selain ROA, yakni Return On Equity (ROE). Terjadinya pertumbuhan
return on equity yang dialami perusahaan merepresentasikan peluang perusahaan
yang semakin baik dengan menunjukkan potensi kenaikan keuntungan perusahaan
yang mampu berdampak pada peningkatan kepercayaan investor dan
memudahkan manajemen dalam menarik modal saham, tetapi kelemahan return
on equity adalah rasio tidak mempertimbangkan suatu deviden maupun kenaikan
modal untuk para pemegang saham (Santoso, 2022). Return on equity diukur
sebagai berikut :
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Laba Bersih setelah pajak
ROE =

Total ekuitas

Selain pengukuran ROA dan ROE yang dapat digunakan untuk mengukur tingkat
profitabilitas perusahaan, net profit margin menjadi salah satu rasio yang dapat
menghitung kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan bersih

berdasarkan penjualan. Net Profit Margin dihitung sebagai berikut :

Laba Bersih
NPM =

Total penjualan

2.6 Leverage

Upaya menjaga kestabilan keuangan dalam perusahaan tidak hanya dilakukan
dengan menjaga keuntungan atau profit yang dihasilkan, lebih daripada itu
perusahaan memerlukan modal yang cukup agar Kkinerja perusahaan dapat
diciptakan dengan baik dan efisien. Pemenuhan kebutuhan terkait modal yang
menjadi dana perusahaan dapat dilakukan dengan peminjaman utang atau biasa
disebut leverage. Tingkat leverage akan membantu perusahaan dalam menjaga
keseimbangan keuangan perusahaan (Dwipayana & Suaryana, 2016). Utang
adalah bagian dari instrumen keuangan yang bersifat sensitif pada perubahan pada
nilai dari perusahaan. Pada kondisi batas tertentu, tingkat utang tinggi membuat
nilai dari perusahaan ikut tinggi, sebab utang itu dijadikan sebagai modal bagi
perusahaan untuk berinvestasi sehingga tingkat leverage yang tinggi dapat

mendorong nilai perusahaan.

Leverage adalah utang atau dana yang dipinjamkan pihak lain kepada perusahaan
untuk digunakan sebagai modal dalam meningkatkan keuntungan bisnis ataupun
sebagai upaya perusahaan dalam membiayai berbagai kebutuhan perusahaan
seperti pembelian peralatan atau aset dan sebagainya. Leverage akan
menguntungkan apabila saat penggunaan modal utang tersebut menghasilkan

lebih banyak keuntungan daripada biaya yang digunakan. Leverage berdampak
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pada kemauan investor berinvestasi untuk bisnis. Hal ini disebabkan oleh fakta
bahwa organisasi dengan tingkat leverage yang tinggi mungkin memperoleh
keuntungan atau kerugian. Perusahaan harus bijak dalam mengelola modal utang

agar penggunaan leverage efektif bagi kelangsungan hidup perusahaan.

Penelitian Dwipayana & Suaryana (2016) terkait dengan leverage perusahaan
memakai Debt To Asset Ratio (DAR) melalui perhitungan besarnya utang dibagi
aset perusahaan. Upaya memenuhi kebutuhan akan dana bagi perusahaan
selayaknya diatur dengan sebuah kebijakan yang harus mempertimbangkan yakni
seperti memperhatikan berasal darimana sumber dana yang didapatkan atau dana
bersumber dari internal ataukah eksternal (Sofiani & Siregar, 2022). Debt 0 Asset

ratio dapat dihitung seperti berikut :

Total utang
DAR =

Total aset

Tingkat utang yang tinggi membuat perusahaan berpotensi berada pada dua
kondisi yakni sangat menguntungkan atau sangat merugikan. Utang yang dimiliki
perusahaan membuat perusahaan berkewajiban untuk membayar bunga dan pokok
utangnya kepada pihak kreditur. Kegagalan perusahaan dalam membayar utang
dapat disebabkan oleh beberapa faktor seperti menurunnya pendapatan, adanya
kenaikan biaya, perubahan kondisi ekonomi serta kebijakan manajemen yang
kurang tepat. Meskipun demikian, pemanfaatan utang secara hati-hati dan dikelola
dengan baik dapat menghasilkan keuntungan bagi dunia usaha, sehingga menarik
minat investor pada sejumlah perusahaan dengan beban utang besar.Pengukuran
tingkat leverage perusahaan lain yang dapat diterapkan yakni perhitungan debt to
equity ratio DER, yakni dengan membagi antara total utang dengan total ekuitas

yang dimiliki.

Total utang
DER =

Total ekuitas



2.7 Penelitian Terdahulu

Studi referensi untuk studi ini yaitu ditunjukkan di bawabh ini:

Tabel 2. 1 Penelitian Terdahulu

22

No Peneliti Judul Penelitian Hasil Penelitian

1. | (Devi et al., | pengaruh  pengungkapan | pengungkapan ERM dan
2017) enterprise risk ICD pada nilai

management dan perusahaan berpengaruh
pengungkapan intellectual | positif dan signifikan.
capital terhadap nilai

perusahaan

2. | (Hungetal., |Study the Impact of | Ukuran dan profitabilitas

2019) Growth, Firm Size, | memiliki dampak positif
Capital  Structure, and | pada nilai perusahaan,
Profitability on Enterprise | tetapi  leverage  dan
Value: Evidence of | pertumbuhan  memiliki
Enterprises in Vietnam. dampak negatif.

3. | (Putra & | Intellectual Capital and Its | Pengungkapan akan
Ratnadi, Disclosure on Firm Value: | modal intelektual
2021) Evidence of Indonesian | pengaruhnya positif pada

Banking Industries nilai perusahaan,
sedangkan modal
intelektual tidak
berpengaruh

4. | (Maulana & | The Influence Of | ICD & profitabilitas
Mediawati, Intellectual Capital | berpengaruh positif bagi
2022) Disclosure And | nilai perusahaan.

Profitability On Company

Value

5. | (Artamevia & | pengaruh  Return  On | ROA, DAR, Current
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2023)

Social, and Governance
Disclosure, Green Product

Innovation, Environmental

No Peneliti Judul Penelitian Hasil Penelitian
Almalita, Assets, Debt To Assets | Ratio, dan Aset berwujud
2021) Ratio dan faktor lainnya | memiliki pengaruh

terhadap nilai perusahaan | positif bagi nilai
perusahaan.

6. | (Subaida et | Effect of intellectual | modal intelektual tidak
al., 2018) capital and intellectual | berpengarun pada nilai

capital disclosure on firm | perusahaan, namun

value pengungkapan akan
modal intelektual serta
Kinerja keuangan
berpengaruh.

7. | (Rivandi & | pengaruh intellectual | pengungkapan akan
Septiano, capital disclosure dan | modal intelektual &
2021) profitabilitas terhadap nilai | profitabilitas

perusahaan mempengaruhi secara
positif dan signifikan
nilai perusahaan.

8. | (Agustia et | The Mediating Effect of | Green innovation
al., 2019) Environmental terdapat pengaruhnya

Management Accounting | pada environmental

on Green Innovation - | management accounting,

Firm Value Relationship akuntansi environmental-
management juga green
innovation  berpegaruh
pada firm value

9. | (Zaneta et al., | Hubungan Environmental, | Environmental & social

disclosure tidak
berpengaruh terhadap
firm value. Green
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Serbian listed companies

No Peneliti Judul Penelitian Hasil Penelitian
Management Accounting | product innovation dan
Terhadap Firm Value environmental
management accounting
ada pengaruh positif serta
pada firm value.
. 10. | (Dai & Xue, | The Impact of Green | Penelitian menggunakan
2022) Innovation on a Firm’s | perusahaan yang
Value from the Perspective | terdaftar pada bursa efek
of Enterprise Life Cycles | Tiongkok dan
menemukan bahwa
inovasi hijau memiliki
efek positif pada nilai
perusahaan.
. 11. | (Fernando et | Pursuing Green Growth in | inovasi ramah
al., 2019). Technology Firms | lingkungan membuka
Through the Connections | kinerja berkelanjutan
Between  Environmental | yang lebih baik. Inovasi
Innovation & Sustainable | hijau telah meningkatkan
Business Performance: | kapasitas produksi
does Service Capability | perusahaan dan
Matter? menciptakan  hambatan
masuk  bagi  pesaing
potensial.
1 12. | (Sepa et al., | Key determinants of firm | Asset berwujud  dan
2024) value:  evidence  from | likuiditas secara positif

berpengaruh namun
leverage berpengaruh
negatif terhadap firm

value
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No Peneliti Judul Penelitian Hasil Penelitian
L 13. | (Salvi et al., | Intellectual capital | Pengungkapan modal
2020) disclosure in integrated | intelektual berpengaruh

reports: The effect on firm | terhadap nilai perusahaan

value

. 14. | (Keter et al., | Financial ~ Performance, | Financial Performance
2024) Intellectual Capital | dan intellectual capital
Disclosure  and  Firm | disclosure berpengaruh

Value: the Winning Edge | positif  terhadap nilai

perusahaan.
. 15. | (Phan et al., | The Effect of Enterprise | ERM dan ROA vyang
2020) Risk Management on Firm | dianggap memiliki efek
Value : Evidence from | positif pada Tobin's Q
Vietnam Industry
Enterprise

Sumber : penelitian terdahulu, 2023

Pembeda studi ini dengan studi terdahulu ialah pada bagian pemilihan tahun
pengamatan penelitian yakni tahun 2018 hingga tahun 2022. Perbedaan
selanjutnya adalah objek yang diteliti yakni perusahaan industri sub-sektor FnB
terdaftar BEI sejak 2018 hingga tahun 2022.

2.8 Kerangka Penelitian

Studi mencoba mengungkap pengaruh dari intellectual capital disclosure, green
innovation, profitabilitas, dan leverage pada nilai perusahaan. Variabel
independen studi yakni pengaruh Intellectual Capital Disclosure (X1), green
innovation (X2), profitabilitas (X3), leverage (X4), serta variabel dependen studi

yakni nilai perusahaan ().
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Kerangka pemikiran pada penelitian sebagai berikut :

ICD ( X1)

Green Innovation ( X2) \
Nilai perusahaan ( Y1)
Profitabilitas (X3) /

Leverage (X4)

Gambar 2. 1 Kerangka Penelitian

2.9 Pengembangan Hipotesis

2.9.1 Pengaruh Intellectual Capital disclosure Terhadap Nilai Perusahaan
Berdasarkan stakeholder theory dijelaskan bahwa sebuah perusahaan mempunyai
kewajiban untuk bertanggung jawab atas pemenuhan ekspektasi dan kebutuhan
para pemangku kepentingan, maka pengungkapan intellectual capital menjadi
sebuah proses komunikasi terkait dengan informasi mengenai modal intelektual
yang dimiliki perusahaan kepada para stakeholders. Adanya inisiatif untuk tidak
hanya mengungkapkan informasi yang diperlukan namun juga informasi dimana
dibutuhkan oleh pemangku kepentingan akan meningkatkan kepercayaan dan
legitimasi perusahaan dari sudut pandang pemangku kepentingan. Seiring dengan
meningkatnya kepercayaan para pemangku kepentingan membawa pengaruh
positif terhadap kemampuan perusahaan menciptakan sebuah nilai yang nantinya
akan meningkatkan citra perusahaan (Subaida et al., 2018). Teori lainnya yang
dapat mendukung pengaruh intellectual capital disclosure pada nilai dari
perusahaan ialah signaling theory. teori sinyal menjelaskan pengungkapan akan
modal intelektual yang dimiliki perusahaan ialah sebuah upaya dalam pemberian
sinyal positif ke para investor mengenai kegiatan perusahaan yang tertuang dalam
laporan tahunan perusahaan (Hatane et al., 2021).
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Pengungkapan modal intellectual dianggap sebagai berita baik oleh pasar modal
karena pengungkapan yang terbatas ini bersifat sukarela sehingga perusahaan
yang melaksanakan pengungkapan atas modal intelektual memiliki keunggulan
dibandingkan perusahaan lain sebagai kompetitor (Keter et al., 2024). Kualitas
pengungkapan modal intellectual dalam laporan terintegrasi merupakan cara
inovatif untuk meningkatkan nilai perusahaan, yang menghasilkan aspek-aspek
penting untuk dipertimbangkan oleh pihak eksternal. Pada kenyataannya,
pengungkapan modal intellectual mungkin disertai dengan biaya tersendiri yang
terkait dengan pengumpulan, persiapan, dan penyebaran informasi modal
intellectual, tetapi juga memerlukan potensi untuk penciptaan nilai, sehingga
pengungkapan IC seharusnya tidak dianggap sebagai peningkatan biaya yang
membebani kinerja keuangan jangka pendek, tetapi sebagai peluang investasi

untuk meningkatkan nilai perusahaan (Salvi et al., 2020).

Studi referensi mengenai pengaruh intellectual capital disclosure (ICD) pada nilai
dari perusahaan telah dilaksanakan, sesuai Devi et al. (2017), ICD berpengaruh
secara signifikan positif pada nilai dari perusahaan. selain itu, berdasarkan
penelitian Ardianto & Rivandi (2018), Rivandi & Septiano (2021), menghasilkan
bahwa Intellectual capital ialah bagian penting dari sumber daya perusahaan yang
mampu memengaruhi nilai pasar. Sehingga, hipotesis dibangun sebagai berikut :

H1: intellectual capital disclosure berpengaruh positif terhadap nilai

perusahaan.

2.9.2 Pengaruh Green Innovation Terhadap Nilai Perusahaan

Green innovation merupakan bagian dari konsep mengkolaborasikan sebuah
inovasi dengan keberlanjutan lingkungan. Inovasi hijau dapat berfokus pada
penghematan sumber daya alam, keanekaragaman hayati dan hewani, serta
kearifan lingkungan hidup. Green innovation dijadikan strategi efektif perusahaan
untuk memacu peningkatan nilai dari perusahaan. berdasarkan teori stakeholders
yang menyatakan bahwa tanggung jawab perusahaan tidak hanya terbatas pada

perusahaan saja tetapi juga yang biasa disebut stakeholders. Adanya sebuah
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konsep inovasi hijau yang menjadi strategi bisnis perusahaan terhadap kelestarian
lingkungan mampu memberikan manfaat tidak hanya bagi lingkungan perusahaan
tetapi juga kepada pihak yang berkepentingan dalam perusahaan sehingga
perusahaan berpotensi mampu menciptakan situasi berkelanjutan dalam
perusahaan (Rizki & Hartanti, 2021).

Strategi green innovation akan membuat perusahaan memiliki keunggulan dalam
sumber daya saing yang tinggi sehingga dapat menciptakan keuntungan bagi
perusahaan. selain itu, Tingkat produktivitas yang tinggi dan inovasi yang
dilakukan secara berkala tentunya dapat membantu perusahaan untuk mencapai
dan mempertahankan nilai perusahaan (Agustia et al., 2019). Berdasarkan
perspektif Teori sinyal, adanya inovasi hijau memberikan kerangka kerja untuk
memahami bagaimana green innovation dapat menghasilkan sinyal positif kepada
investor dan meningkatkan permintaan saham perusahaan. Adanya pengungkapan
sebuah inovasi hijau akan membantu pihak eksternal perusahaan menilai seberapa
jauh perusahaan berperan dan bertanggung jawab terhadap lingkungan sehingga
hal tersebut menjadi sebuah sinyal positif bagi pihak lain dalam menilai kinerja
perusahaan. Inovasi ramah lingkungan berpotensi meningkatkan posisi
perusahaan dan meningkatkan kesadaran masyarakat mengenai pentingnya

pelestarian lingkungan.

Perusahaan yang mengembangkan lebih banyak praktik inovasi dapat mencapai
hasil organisasi dan keuangan yang signifikan. Adanya inovasi hijau sebagai
solusi keberlanjutan akan memiliki dampak positif yang signifikan terhadap nilai
perusahaan karena inovasi hijau dapat membantu mengoptimalkan struktur
produksi organisasi, dan membawa teknologi baru memberikan efek perlindungan
lingkungan, serta membantu perusahaan meningkatkan citra bisnis dengan
mengkordinasikan hubungan antara perusahaan dan berbagai pemangku
kepentingan, dan menciptakan kondisi eksternal yang baik untuk pembangunan
ekonomi perusahaan (Dai & Xue, 2022). Selain itu, berdasarkan penelitian
Fernando et al, (2019) melakukan studi menggunakan perusahaan Malaysia

sebagai sampel, dan melaporkan bahwa inovasi hijau telah mampu meningkatkan
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kapasitas produksi perusahaan dan menciptakan hambatan masuknya perusahaan
lain sebagai pesaing potensial, sehingga meningkatkan kemampuan pembangunan

berkelanjutan perusahaan.

Berdasarkan studi Fabiola & Khusnah (2022), serta Damas et al., (2021)
mendukung pendapat dimana inovasi ramah lingkungan menambah nilai bagi
dunia usaha dengan mendorong strategi mengubah produksi limbah menjadi
produk yang dapat dipasarkan. Selain itu, memasukkan pertimbangan lingkungan
ke dalam rencana bisnis perusahaan akan menarik minat investor dan memberi
mereka keyakinan bahwa perusahaan tersebut akan bertahan. Dengan demikian,
hipotesis yang dapat dibangun yakni:

H2: Green Innovation berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan

2.9.3 Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Teori stakeholders memandang perusahaan sebagai suatu entitas yang tidak hanya
bertanggung jawab terhadap pemenuhan kebutuhan perusahaan semata namun
juga bertanggung jawab pada kebutuhan seluruh pihak yang berkepentingan yakni
stakeholders. Satu pengukuran akan kinerja keuangan adalah profitabilitas.
Kesanggupan industri menghasilkan laba pada jangka waktu tertentu disebut
profitabilitas. Suatu organisasi mungkin dapat menarik investor dengan
profitabilitas yang kuat. Profitabilitas yang tinggi meningkatkan harapan para
pemangku kepentingan terhadap perusahaan dengan harapan pemenuhan
kebutuhan dan imbal hasil yang lebih baik.

Hubungan baik yang yang terjalin antar kedua pihak yakni perusahaan dan
stakeholders akan berdampak positif terhadap nilai perusahaan. Bisnis dengan
profitabilitas yang kuat diasumsikan mampu memberikan return yang besar
sehingga memacu peningkatan nilai dari perusahaan (Artamevia & Almalita,
2021). Profitabilitas tinggi memberikan sinyal positif terhadap investor ketika
mengevaluasi potensi perusahaan di masa depan, sesuai dengan teori sinyal.

Dalam konteks pasar modal yang kompetitif, kinerja keuangan yang lebih baik,
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khususnya yang tercermin dari nilai ROA yang tinggi, menjadi sinyal kuat bagi
investor bahwa perusahaan tersebut mampu mengelola asetnya secara efisien dan
menghasilkan laba yang berkelanjutan. Alhasil, harga saham perusahaan akan
cenderung meningkat dan nilai perusahaan pun akan terdongkrak (Keter, 2024).
Dalam lanskap bisnis yang kompetitif, profitabilitas yang tinggi menjadi daya
tarik utama bagi investor. Perusahaan yang mampu membuktikan kemampuannya
dalam menghasilkan laba yang stabil akan dinilai lebih tinggi oleh pasar, sehingga

berdampak positif pada nilai perusahaan (Phan et al., 2020)

Hasil studi Chandra & Djajadikerta (2018), Aryanti & Mertha (2022),
profitabilitas menunjukkan pengaruh secara signifikan dan positif pada nilai dari
perusahaan dimana berarti jika profitabiltas semakin tinggi, semakin tinggi pula
nilai perusahaan. Di samping itu, Muchtar et al. (2023) menghasilkan hasil
profitabilitas menunjukkan pengaruh yang positif dan signifikan pada nilai pasar
(Tobin’s Q), artinya perusahaan mampu memproduksi profit dari aset modalnya
sehingga menyebabkan peningkatan nilai pasar. Temuan ini didukung oleh teori
sinyal, yang mengungkapkan bahwa peningkatan profitabilitas suatu perusahaan
selayaknya mengirimkan sinyal yang baik kepada pihak eksternal, sehingga
hipotesis penelitian yang dapat dirumuskan :

H3 : Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

2.9.4 Pengaruh leverage Terhadap Nilai Perusahaan

Leverage menyajikan kapabilitas bisnis guna menunaikan hutang jangka panjang
juga pendek. Leverage diinterpretasikan sebagai penaksir tingkat risiko
perusahaan. Dapat diartikan bahwa nilai leverage yang tinggi berarti risiko akan
investasi juga tinggi. Oleh sebab itu, leverage harus dikelola sebab pemakaian
utang dengan kadar baik mampu menunjang peningkatan nilai dari perusahaan
(Putri & Miftah, 2021). Semakin tinggi DAR perusahaan, semakin tinggi modal
perusahaan dalam berinvestasi sehingga meningkatkan nilai dari perusahaan

(Dwipayana & Suaryana, 2016).
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Namun, DAR memang mewakili risiko finansial bagi organisasi. Risiko finansial
perusahaan meningkat dengan DAR yang lebih tinggi, dimana peningkatan risiko
bagi kreditor yakni perusahaan tidak mampu memenuhi seluruh kewajibannya
serta disisi stakeholders, dikarenakan beban bunga yang lebih besar harus
ditanggung maka pada akhirnya akan mengurangi jumlah dividen yang dibagikan
(Anggraini & Widhiastuti, 2020). Kapasitas perusahaan untuk melunasi utangnya
akan terancam jika pendapatannya menurun. Lebih jauh, bisnis dengan banyak
utang akan cenderung tidak membuat keputusan komersial. Hal ini disebabkan

karena bisnis harus melunasi utang terlebih dahulu.

Meningkatnya tingkat utang berpotensi membatasi kemampuan keuangan
perusahaan. Perusahaan mungkin diharuskan untuk mendedikasikan sebagian
besar arus kas untuk membayar utang, apabila utang terlalu tinggi dapat
mengurangi dana yang tersedia untuk distribusi dividen, pembelian kembali
saham, atau investasi dalam operasi perusahaan sehingga dengan jumlah utang
yang tinggi dapat menimbulkan biaya agensi dan berpotensi meningkatkan risiko
kredit organisasi yang secara langsung ataupun tidak langsung menyebabkan
penurunan nilai perusahaan (Sepa et al., 2024). Penggunaan leverage keuangan
yang berlebihan akan menyebabkan kesulitan keuangan dan mengurangi nilai
bisnis bahkan menyebabkan kebangkrutan. Oleh karena itu, ketika bisnis
menggunakan utang pada tingkat yang tinggi, baik kreditur maupun pemegang
saham akan meminta bisnis untuk mengelola risiko dengan lebih baik (Hung et
al., 2019). Kondisi keuangan perusahaan yang menunjukkan bahwa leverage yang
lebih tinggi menghasilkan nilai perusahaan yang lebih tinggi, namun pada batas
yang jika melampauinya, lebih banyak utang akan menghasilkan risiko gagal
bayar yang lebih tinggi dan berakibat pada penurunan nilai perusahaan yang lebih
rendah (Ibrahim & lIsiaka, 2020).

Selain itu, berdasarkan penelitian Ekaprastyana et al., (2017), dan Khaerunisaa &
Ermalina (2021), leverage berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai
perusahaan, sehingga hipotesis yang dapat dibangun adalah sebagai berikut ini :

H4 : Leverage berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.



BAB Il
METODE PENELITIAN

3.1 Jenis Penelitian dan Sumber Data

3.1.1 Jenis Penelitian

Penelitian pada objek yang akan diteliti menggunakan pendekatan kuantitatif.
Menurut Sugiyono (2014) mengemukakan penelitian kuantitatif ialah metodologi
dimana data dikumpulkan dengan menggunakan peralatan penelitian dan prosedur
pengambilan sampel secara acak. Analisis data digunakan dalam mengevaluasi
hipotesis. Data numerik ditawarkan dalam penelitian yang menggunakan
metodologi kuantitatif.

3.1.2 Sumber Data

Penelitian ini mengumpulkan data dari sumber sekunder. Data sekunder adalah
informasi yang sudah ada tetapi tidak dikumpulkan secara langsung dari sumber
aslinya. Data sekunder untuk penelitian ini meliputi laporan keuangan dan
tahunan dari bisnis subsektor FnB yang terdaftar di BEI dari tahun 2018 hingga
2022. Situs web resmi BEI, http://www.idx.co.id, memiliki sumber data, dan

angka-angka ini bersumber dari situs web resmi perusahaan.

3.2 Populasi dan Sampel

3.2.1 Populasi

Sugiyono (2014), populasi menjadi cakupan menyeluruh tersusun dari subjek
terpilih guna dipelajari, kemudian ditarik kesimpulannya, berdasarkan jumlah dan
ciri tertentu. Populasi studi ini ialah perusahaan sub-sektor FnB terdaftar di BEI
dari 2018 s.d. 2022.
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3.2.2 Sampel
Sampel disebutkan Sugiyono (2014) ialah karakteristik & bagian populasi.
Sampel studi menggunakan perusahaan subsektor FnB terdaftar BEI 2018 — 2022.
Teknik pemilihan akan sampel dengan pusposive sampling. Purposive sampling
guna memilih sampel sesuai kriteria juga pertimbangan khusus yang dirumuskan
oleh peneliti Sugiyono (2014). Berikut ini sejumlah kriteria yang digunakan :
1. Perusahaan sub-sektor FnB secara berturut-turut terdaftar di BEI pada
2018 sampai 2022
2. Perusahaan sub-sektor FnB dengan data lengkap tersaji terkait variabel
untuk tahun 2018-2022.

3.3 Pengukuran Variabel

3.3.1 Variabel Independen

Terdapat empat variabel independen pada penelitian, yakni Intellectual Capital
Disclosure (X1), Green Innovation (X2), Profitabilitas (X3), dan Leverage (X4)

3.3.1.1 Intellectual Capital Disclosure

Indeks Pengungkapan Modal Intelektual digunakan dalam penelitian ini, termasuk
78 komponen indeks pengungkapan yang dipelopori oleh Bukh et al. (2005).
Pendekatan dummy digunakan dalam pengungkapan modal intelektual, yang
memberikan skor 1 untuk item yang diungkapkan dan O untuk item yang tidak
diungkapkan. Berikut adalah proksi intellectual capital disclosure menurut
(Ulum, 2017) :

DI
ICDI score = (m) X100%
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Keterangan :

DI : Pengungkapan item IC atau intellectual capital

m . Total dari jumlah pengungkapan

3.3.1.2 Green Innovation
Studi ini menggunakan sejumlah indikator untuk mengukur inovasi ramah
lingkungan, antara lain sebagai berikut (Agustia et al., 2019) :
1) Produk menggunakan zat lebih sedikit & tidak menghasilkan polusi
ataupun beracun (komponen ramah akan lingkungan);
2) Metode produksi denngan teknologi inovatif untuk mengurangi energi, air,
dan limbabh;
3) Memanfaatkan kemasan ramah akan lingkungan (seperti kertas),

4) Bahan yang digunakan saat pembuatan mampu didaur ulang.

Setiap item bernilai 1 maka diungkapkan lalu bernilai O apabila tidak
diungkapkan. Selanjutnya total nilai yang diungkapkan akan dibagi dengan

seluruh jumlah item.

) Pengungkapan item-item green innovation
Green Innovation =

Total jumlah pengungkapan

3.3.1.3 Profitabilitas

Rasio tersebut mengevaluasi efektivitas manajemen secara keseluruhan
berdasarkan tingkat pengembalian laba. Semakin baik kekuatan perusahaan
memproduksi profit maka semakin tinggi rasio profitabilitas yang dimiliki. Studi
ini menggunakan ROA sebagai pengukuran profitabilitas yakni :

Laba bersih
ROA =

Total aset
(Maulana & Mediawati, 2022)
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3.3.1.4 Leverage

Rasio leverage, rasio pengukuran dimana menilai bagaimanakah aset perusahaan
dapat dibiayai utang/pinjaman dari pihak lain. Rasio leverage melalui Debt to
Asset Ratio (DAR) sebagai proksinya mencerminkan sejauh mana utang
perusahaan mampu memengaruhi asetnya. DAR makin tinggi, berarti semakin
besar modal dipakai menjadi modal investasi sehingganya meningkatkan harga
saham. Itu mencerminkan bahwa semakin besar perusahaan menggunakan utang
jangka panjang dalam membiayai aktiva perusahaan. Berikut adalah rasio
perhitungan DAR :

Total Utang
Total Aset
(Artamevia & Almalita, 2021)

DAR =

3.3.2 Variabel Dependen

3.3.2.1 Nilai Perusahaan

Variabel terikat pada penelitian ialah nilai perusahaan diproksikan oleh Tobin’s
Q. Informasi terbaik dapat diperoleh dari nilai Tobin's Q sebab mampu
menjabarkan bisnis, termasuk pengambilan keputusan investasi. Indikator Tobin's
Q diaplikasikan guna menentukan nilai suatu perusahaan. mewakili nilai pasar
seluruh saham beredar, yang dihitung dengan rumus berikut dan ditentukan
dengan mengalikan closing prince dari saham dengan jumlah saham beredar
sebagai (MVS), debt (D), dan aset total yang dimiliki (TA) :

MVS + D

Tobin'sQ =
Total Assets
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Keterangan :
Tobin’s Q : Nilai dari perusahaan diproksikan melalui perhitungan
Tobin’s Q
MVS . Closing price annual perusahaan x periode y dikali jumlah
saham yang beredar
D . Total utang
TA . Total aset

(Maulana & Mediawati, 2022)

3.4 Metode Analisis Penelitian

Regresi linier berganda dan teknik analisis statistik deskriptif diaplikasikan guna
proses analisis data penelitian ini. Alasan pemilihan regresi linier berganda karena
dapat menjelaskan pengaruh variabel independen pada variabel dependen dengan
baik. Uji asumsi Kklasik diaplikasikan dalam mengevaluasi model regresi sebelum
menguji rumusan hipotesis dengan tujuan memastikan model regresi memenuhi
kondisi tertentu, sehingga menjamin validitas dan reliabilitas hasil penelitian.
Aplikasi IBM SPSS dijadikan sebagai alat analisis yang mampu membantu

penelitian untuk menganalisis data.

3.4.1 Analisis Statistik Deskriptif

Data dideskripsikan atau dijelaskan dengan menggunakan analisis statistik
deskriptif berupa nilai min., maks., standar deviasi, mean, dan varians data.
Sebelum menggunakan teknik analisis statistik yang berfungsi menguji hipotesis,
analisis pengujian statistik deskriptif dilakukan terlebih dahulu guna
mengkarakterisasi gambaran data sampel. Dalam penelitian ini, itu guna mencari
gambaran luas variabel dependen diwakilkan (nilai perusahaan) dan variabel
independen diwakilkan (pengungkapan modal intelektual, green innovation,
profitabilitas, dan leverage) pada perusahaan FnB terdaftar BEI. Penukaran untuk
tahun 2018 s/d 2022.
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3.4.2 Uji Asumsi Klasik
Uji asumsi klasik yaitu analisis guna mencaritahu secara pasti regresi tersebut
dapat diandalkan, bebas bias, dan konsisten ataukah tidak. Anggapan klasik yang
harus dipegang teguh adalah data harus terdistribusi secara teratur, bebas
multikolinearitas, dan heteroskedastisitas (Ghazali, 2016).
1. Uji Normalitas
Pengujian asumsi klasik normalitas berupaya menentukan data studi
terdistribusi normal ataukah tidak pada tingkat penyebarannya. Pengujian
normalitas dapat dengan analisis grafik juga uji statistik. Uji KS
membandingkan distribusi kumulatif empiris dari data sampel dengan
distribusi kumulatif teoritis yang diharapkan (terdistribusi normal).
2. Uji Multikolinearitas
Model regresi yang berkorelasi antar variabel bebas ditentukan dengan
menggunakan Uji Multikolinearitas. Dua metrik dapat digunakan untuk
pengujian multikolinearitas: faktor inflasi varians (VIF) dan nilai toleransi.
3. Uji Heteroskedastisitas
Uji heteroskedastisitas diaplikasikan agar model regresi tidak mengalami
kesamaan variance resid observasi. Model regresi dikatakan baik apabila
tidak mengalami gejala heteroskedastisitas. Upaya mengidentifikasi
heteroskedastisitas dilakukan dengan uji white, yakni saat Chi Square
Hitung < Chi Square Tabel.
4. Uji Autokorelasi
Durbin Watson digunakan untuk melakukan uji autokorelasi. Salah satu
aspek statistik non-parametrik dimana bisa dimanfaatkan guna mengetahui

adakah atau tidakkah residu mempunyai korelasi tinggi.

3.4.3 Analisa Regresi Berganda
Analisis regresi berganda ialah analisis yang diaplikasikan pada data untuk
mengetahui korelasi lebih dari satu variabel baik dependen maupun independen.

Persamaan regresi pada penelitian adalah sebagai berikut :

NP = o + 1 (ICDI)+ B2 (GI) + B3 (ROA) - B4(DAR) +e



38

Keterangan :
NP . Nilai perusahaan
o : Konstanta
B1—p2 . Koefisien regresi tiap variabel bebas
ICDI . Intellectual Capital Disclusure Index ( ICDI)
Gl . Green Innovation
ROA . Return On Asset
DAR . Debt To Asset Ratio (DAR)
e : Error term

3.4.4 Pengujian Hipotesis

3.4.4.1 Uji signifikansi parameter individual (Uji Statistik t)

Analisis regresi diaplikasikan dalam pengujian dugaan hipotesis guna mengetahui
pengaruh individual tiap variabel independen. Analisis regresi memberi petunjuk
arah hubungan antara kedua variabel, atau variabel terikat dan bebas, serta
intensitas hubungan antara dua variabel atau bahkan lebih. Ambang batas
signifikansi 0,05 menentukan tindakan yang harus diikuti dalam uji t. Hipotesis
tertolak saat signifikansi > 0,05. Lalu, diterima saat signifikansi < 0,05 (Ghazali,
2016).

3.4.4.2 Uji Kelayakan Model Regresi (Uji Statistik F)

Ghazali (2016) menjelaskan bahwa uji kelayakan model regresi diaplikasikan
dalam upaya mengetahui gabungan pengaruh yang substansial keseluruh variabel
independen pada variabel dependen. Nilai sig. F temuan olah data dibandingkan
nilai sig. digunakan penelitian. Pendekatan pengujian simultan yakni:

1. Apabila nilai sig. yang ditetapkan ialah 0,05, kemudian tingkat sig. nilai F
hasil olah data lebih kecil dari sig. yang ditetapkan, demikian, dikatakan
variabel terikat dipengaruhi oleh gabungan seluruh faktor bebas secara
bersamaan. Model regresi studi ini sesuai guna penyelidikan tambahan

pada skenario khusus ini.
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2. Sebaliknya, faktor independen bersama-sama tidak ada pengaruhnya pada
variabel dependen saat nilai sig. F temuan pengolahan data > ambang
batas sig. yang ditetapkan 0,05. Model regresi yang digunakan tidak sesuai

guna diaplikasikan pada penelitian lebih lanjut.

3.4.4.3 Uji Koefisien Determinasi (R?)

Uji koefisien determinasi menunjukkan apakah perubahan variabel terikat mampu
dijabarkan dijelaskan model, dievaluasi menggunakan uji koefisien determinasi
(R?). Apabila hasil uji koefisien determinasi menunjukkan hasil yang mendekati
satu maka semakin besar data mampu menjelaskan pengaruh variabel x terhadap
variabel y, sebaliknya apabila nilai uji koefisien determinasi menjauhi satu, maka
semakin kecil pula kemampuan variabel independen dalam menjelaskan variabel

dependen.



BAB V
KESIMPULAN & SARAN

5.1 Kesimpulan

Tujuan dari penelitian ialah guna mengevaluasi dampak pengungkapan modal
intelektual, inovasi ramah lingkungan, profitabilitas, dan leverage terhadap nilai
perusahaan FnB tahun 2018 hingga 2022 di Bursa Efek Indonesia. Regresi linier
berganda sebagai alat uji diterapkan untuk mengevaluasi hasil data setelah data
penelitian diolah menggunakan IBM SPSS versi 27. Temuan pengujian variabel
terikat (YY), yakni nilai perusahaan, dan variabel bebas (X), yakni pengungkapan
modal intelektual, green innovation, profitabilitas, dan leverage, menghasilkan
hasil akhir meliputi :

1. Sumber daya intelektual yang diungkapkan oleh perusahaan FnB yang
terdaftar di BEI periode tahun 2018 - tahun 2022 tidak menghasilkan
pengaruh terhadap nilai perusahaan. Terlihat bahwa naik atau turunnya
nilai perusahaan tidak akan dipengaruhi oleh tingkat pengungkapan
modal intelektual. Pengungkapan modal intelektual yang lebih lemah
menyebabkan hasil penelitian tidak berdampak terhadap nilai
perusahaan.

2. Sejak tahun 2018 - 2022, nilai perusahaan FnB yang terdaftar di BEI
tidak terpengaruh oleh inovasi ramah lingkungan. Oleh karena itu,
tingkat inovasi ramah lingkungan suatu perusahaan yang tinggi ataupun
tingkat yang lebih rendah menunjukkan tidak ada pengaruh signifikan
pada nilai perusahaan. Dalam mengembangkan suatu inovasi produk
tentunya membutuhkan biaya lebih yang harus dikeluarkan serta
membutuhkan penelitian sebelum merealisasikan suatu upaya.
Timbulnya biaya tambahan yang menjadi kebutuhan perusahaan akan
menjadi pertimbangan lebih lanjut apakah perusahaan harus tetap

melakukan inovasi hijau atau tidak.



69

3. Tahun 2018 — 2022 menunjukkan bahwa profitabilitas perusahaan FnB
menjadi pendorong utama bagi peningkatan nilai perusahaan. kinerja
profitabilitas perusahaan yang baik telah berpengaruh secara langsung
dengan kenaikan nilai perusahaan. Temuan penelitian ini menunjukkan
bahwa bisnis mencirikan kapasitasnya untuk mengubah keuntungan dari
aset menjadi modal.

4. Pada tahun 2018 - 2022, leverage menurunkan nilai perusahaan FnB
yang terdaftar di BEI secara langsung. Hal ini menyiratkan jika pengaruh
antara pertumbuhan leverage dan nilai perusahaan akan berbanding
terbalik. Kondisi yang dialami oleh perusahaan FnB ini terjadi akibat
ketidakmampuan perusahaan dalam mengendalikan pinjaman serta
menjaga stabilitas keuangan yang berarti kemampuan perusahaan dalam
memperoleh laba terhambat karena ketidakmampuannya memaksimalkan
potensi pendanaan melalui utang dan mengurangi risiko yang terkait

dengan utang yang dimilikinya.

5.2 Keterbatasan Penelitian
Beberapa kekurangan yang menjadi keterbatasan dalam penelitian adalah :

1. Sektor manufaktur pada subsektor FnB yang terdaftar di BEI pada
penelitian tidak mengungkapkan secara penuh modal intellectual capital
yang dimiliki sehingga tingkat pengungkapan modal intektual masi
tergolong rendah dengan ditunjukkannya tingkat pengungkapan sebesar
44%.

2. Pengungkapan green innovation dimana menyajikan keterbaruan teknologi
yang dimiliki perusahaan yang mampu mengelola dan menekan
penggunaan air, energi, serta limbah pada perusahaan FnB yang terdaftar
di BEI pada periode 2018 - 2022 tergolong rendah.

3. Hasil Adjusted R Square hanya sebesar 23,7% jika dilihat dari hasil uji
koefisien determinasi. Hal ini menunjukkan bahwa selama penelitian
berlangsung, pengaruh variabel bebas ( XI, X2, X3, dan X4) terhadap
variabel terikat (YY) hanya sebesar 23,7%. Oleh karena itu, sebesar 76,3%
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variabel bebas yang dapat dijelajahi lebih lanjut untuk mengidentifikasi
faktor-faktor yang mempunyai pengaruh signifikan lebih besar dalam
menentukan nilai perusahaan. Sehingga hal ini menunjukkan bahwa
adanya potensi penelitian lebih lanjut yang menarik untuk dilakukan lebih

lanjut mengenai faktor determinan pada nilai perusahaan.

5.3 Saran
Keterbatasan penelitian ini memberikan sejumlah rekomendasi yang patut
dipertimbangkan dan ditelaah lebih lanjut, antara lain :

1. Agar mampu menyajikan output penelitian yang jauh lebih optimal dan
akurat, disarankan agar penelitian selanjutnya memperbanyak sampel
penelitiannya dan menambah tahun penelitian. Temuan penelitian
memungkinkan dapat mencakup kesimpulan yang lebih luas dan
mengidentifikasi perkembangan pengungkapan sumber daya intelektual
yang dimiliki perusahaan. Penelitian selanjutnya diharapkan untuk dapat
menggunakan variabel-variabel lainnya yang mampu memberi kontribusi
pada peningkatan nilai perusahaan.

2. Investor disarankan untuk memprioritaskan investasi pada perusahaan
yang menunjukkan stabilitas dan konsistensi tingkat profitabilitas, karena
penelitian membuktikan bahwa profitabilitas berdampak positif terhadap
nilai perusahaan. Hal ini terjadi oleh sebab perusahaan dengan tingkat
profitabilitas yang tinggi umumnya mempunyai prospek pertumbuhan

3. Disarankan agar investor memperhatikan tingkat leverage perusahaan dan
mempertimbangkan kemampuan perusahaan dalam membayar utang,
karena penelitian membuktikan bahwa leverage mempunyai dampak
negatif untuk nilai perusahaan. Untuk menentukan apakah tingkat leverage
suatu perusahaan wajar atau berlebihan, disarankan juga untuk

membandingkan tingkat leverage antar industri.
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