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ABSTRACT

This research is based on problems related to Company Value which is influenced by several factors, both
financial and non-financial aspects. This study aims to determine whether there is a relationship between
Green Intellectual Capital, Green Human Capital, Green Structural Capital, Green Relational Capital,
and Financial Sustainability variables on Firm Value. The samples used in this study are banking sector
companies listed on the Indonesia Stock Exchange and published Annual Reports and / or Sustainability
Reports in the 2020-2022 period with purposive sampling techniques in sampling. Based on the results of
the analysis conducted, it is concluded that Green Intellectual Capital, Green Human Capital, and Green
Relational Capital have a positive influence on Firm Value. Meanwhile, Green Structural Capital and
Financial Sustainability have no influence on Firm Value.

Keywords: Green Human Capital, Green Structural Capital, Green Relational Capital, Financial
Sustainability, Company Value.

ABSTRAK
Penelitian ini didasarkan terhadap permasalahan terkait dengan Nilai Perusahaan yang dipengaruhi oleh
beberapa faktor, baik aspek keuangan maupun aspek non keuangan. Penelitian ini bertujuan untuk
mengetahui apakah terdapat hubungan antara variabel Green Intellectual Capital, Green Human Capital,
Green Structural Capital, Green Relational Capital, dan Financial Sustainability terhadap Nilai
Perusahaan. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini merupakan perusahaan sektor perbankan yang
terdaftar pada Bursa Efek Indonesia serta menerbitkan Laporan Tahunan dan/atau Laporan Keberlanjutan
pada periode 2020-2022 dengan teknik purposive sampling dalam pengambilan sampel. Berdasarkan hasil
analisis yang dilakukan, diperoleh kesimpulan bahwa Green Intellectual Capital, Green Human Capital
dan Green Relational Capital memiliki pengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan. Sedangkan Green
Structural Capital dan Financial Sustainability tidak memiliki pengaruh terhadap Nilai Perusahaan.
Kata Kunci: Green Human Capital, Green Structural Capital, Green Relational Capital, Financial
Sustainability, Nilai Perusahaan.

PENDAHULUAN

Tujuan utama sebuah entitas usaha
didirikan  adalah  dalam  rangka
meningkatkan ~ kesejahteraan  para
pemegang sahamnya (Friedman, 1962).
Salah satu bentuk upaya perusahaan
dalam meningkatkan kekayaan
pemegang sahamnya tercermin dalam
nilai perusahaan. Meningkatkan nilai
perusahaan menjadi hal yang perlu
diperhatikan, selain  hal tersebut
merupakan salah satu tujuan perusahaan
berupa peningkatan kekayaan pemegang
saham, nilai  perusahaan  juga
merepresentasikan kepercayaan investor

mengenai kondisi saat ini yang dialami
perushaaan maupun prospek perusahaan
pada masa mendatang (Gantino & Alam,
2021). Hal tersebut merefleksikan bahwa
perusahaan perlu memperhatikan langkah-
langkah supaya nilai perusahaan mencapai
nilai yang maksimum. Tingginya nilai
perusahaan akan berbanding lurus dengan
kekayaan yang diperoleh pemegang
sahamnya. Adapun nilai perusahaan yang
terdaftar dalam pasar bursa dapat dilihat
melalui harga pasar saham di bursa, harga
pasar saham tersebut mencerminkan
kondisi perusahaan secara umum (Kurnia,
2019). Pergerakan harga saham sendiri
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akan  sangat bergantung dengan
informasi-informasi mengenai
perusahaan yang diterima oleh investor.

Era [Internet of Things telah
mempercepat proses pertukaran
informasi secara signifikan. Penyebaran
informasi positif terkait perusahaan
dapat meningkatkan harga saham
perusahaan, karena penyebaran
informasi positif mengenai perusahaan
merupakan sinyal positif yang dapat
meningkatkan kepercayaan pemegang
saham terhadap perusahaan. Begitupun
sebaliknya, penyebaran informasi yang
buruk  terkait  perusahaan  dapat
mempengaruhi  kepercayaan investor
kepada perusahaan. Hal tersebut akan
mengakibatkan harga saham perusahaan
mengalami penurunan, yang lebih lanjut
akan berimbas pada nilai perusahaan.
Sebagai contoh, kebangkrutan Silicon
Valley Bank yang ditandai dengan
diambil alihnya pengelolaan perusahaan
oleh regulator direspons buruk oleh
pasar, harga saham SVB Financial
selaku induk bank anjlok hingga 60%
selama dua hari berturut-turut sejak 09
Maret 2023. Bukan hanya berdampak
pada harga saham SVB Financial,
runtuhnya Silicon Valley Bank, juga
berdampak pada harga saham sektor
perbankan di Indonesia yang turut
mengalami penurunan (Aprilia, Z.,
cnbcindonesia.com, diakses pada 11
November 2023). Salah satu penyebab
keruntuhan Silicon Valley Bank adalah
investasi yang signifikan dalam surat
utang yang berbunga rendah, hal tersebut
menyebabkan pendapatan bunga yang
diperoleh dibandingkan dengan beban
bunga yang dikeluarkan bernilai rendah
(Vo & Le, 2018).

Berdasarkan fenomena tersebut,
perusahaan perlu mengupayakan untuk
memberikan informasi-informasi positif

dalam rangka meyakinkan investor
untuk  menempatkan  dananya di
perusahaan, diantaranya melalui
penyampaian informasi kinerja

keuangan perusahaan yang unggul.
Salah satu bentuk kinerja keuangan yang
dapat menjadi ukuran dalam perusahaan
sektor perbankan adalah Financial
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Sustainability yang dimiliki perusahaan.

Secara umum, Financial
Sustainability dapat memberikan
gambaran  bagaimana  keberlanjutan

perusahaan sektor perbankan di masa
mendatang yang diukur menggunakan
Financial  Sustainability ~Ratio, yaitu
perbandingan pendapatan bunga yang
diperoleh dibandingkan dengan beban
bunga yang dikeluarkan perusahaan
(Zabolotnyy &  Wasilewski, 2019).
Semakin tinggi Financial Sustainability
Ratio menunjukkan bahwa perusahaan
lebih memiliki kemampuan  untuk
beroperasi dalam jangka waktu yang
panjang dibandingkan dengan perusahaan
dengan Financial Sustainability Ratio
yang rendah.

Investor memiliki perhatian terhadap
keberlanjutan sebuah perusahaan, karena
pada prinsipnya perusahaan didirikan
bukan hanya untuk kepentingan sesaat saja,
namun juga bagaimana perusahaan dapat
tetap tumbuh dan bertahan dalam jangka
panjang. Penelitian Nurvita (2022),
mengemukakan bahwa Financial
Sustainability akan berbanding lurus
terhadap nilai perusahaan. Pemegang
saham akan menilai tinggi perusahaan
dengan Financial Sustainability yang
unggul karena dianggap lebih memiliki
kemampuan untuk untuk tetap tumbuh dan
bertahan dalam jangka waktu yang
panjang. Perhatian terhadap keberlanjutan
bisnis perusahaan harus menjadi hal yang
prioritas, karena hal tersebut akan
mempengaruhi kinerja perusahaan secara
keseluruhan serta menghindari perusahaan
dari risiko kebangkrutan di tengah
persaingan antar perusahaan (Nurhikmah
& Rahim, 2021).

Namun, persaingan antar perusahaan
dalam mencapai keberlanjutan keuangan,
seringkali ~ menyebabkan  perubahan
kondisi  lingkungan seiring dengan
masifnya sumber daya yang digunakan
serta polusi yang meningkat akibat operasi
bisnis yang semakin masif. Pada 26
Agustus 2023, data 1Q Air menunjukkan
bahwa kualitas udara di Jakarta berada di
status tidak sehat, yakni sembilan kali lebih
buruk dari batas aman yang ditetapkan
World Health Organization. Salah satu
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faktor penyebab polusi udara yang
terjadi di Jakarta adalah asap sisa
pembakaran batu bara yang bersumber
dari Pembangkit Listrik Tenaga Uap.
Selain mengganggu aktivitas sehari-hari,
polusi udara tersebut juga sangat
memiliki  dampak  negative  bagi
kesehatan, terutama untuk kelompok
rentan seperti anak-anak dan lansia
(Natalia, T., cnbcindonesia.com, diakses
pada 11 November 2023). Dampak
pencemaran lingkungan akibat
operasional perusahaan akan merugikan

masyarakat, lingkungan, bahkan
merugikan  perusahaan  penyebab
pencemaran itu sendiri. Salah satu
bentuknya adalah terganggunya

kesehatan karyawan perusahaan karena
menderita Infeksi Saluran Pernapasan

Akut akibat polusi udara yang
ditimbulkan perusahaan, hal tersebut
akan mengganggu produktivitas

karyawan serta berdampak pada kinerja
perusahaan itu sendiri. Jika
permasalahan terkait dengan
pencemaran lingkungan tidak segera
diatasi, maka dampak lingkungan akan

semakin buruk dan mengancam
kelangsungan hidup generasi
mendatang.

Seiring dengan meningkatnya

kekhawatiran terkait dengan dampak

lingkungan akibat operasional
perusahaan, muncul tuntutan dari
pemangku kepentingan supaya

perusahaan tidak hanya memikirkan
semata-mata hanya untuk menghasilkan
keuntungan, melainkan juga memiliki

kepedulian  terhadap  keberlanjutan
lingkungan.  Sebelumnya, perusahaan
selalu  berusaha untuk menghindari
investasi terkait perlindungan
lingkungan karena berpikir bahwa

investasi tersebut tidak hanya tidak
bermanfaat bagi perusahaan, melainkan
juga  menghambat  perkembangan
perusahaan  karena  biaya  yang
dikeluarkan tidak berdampak langsung
terhadap  pendapatan  perusahaan.
Sehingga perusahan menganggap bahwa
investasi dengan tujuan perkembangan
operasional bisnis lebih memiliki nilai
tambah dibandingkan investasi untuk
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perlindungan lingkungan.

Namun hasil penelitian Chen, (2008)
memberikan hasil yang sebaliknya, dimana
kepedulian perusahaan terhadap
keberlanjutan lingkungan yang
ditunjukkan dengan adanya pengaruh
positif Green Intellectual Capital (GIC)
terhadap keunggulan kompetitif
perusahaan. Perusahaan dengan
pengelolaan Green Intellectual Capital
yang baik memiliki keunggulan bisnis
dibanding kompetitornya melalui
pengelolaan  sumber daya manusia,
pengelolaan internal perusahaan, serta
implementasi pengetahuan yang terkait
dengan produk serta layanan yang lebih
ramah lingkungan.

Green Intellectual Capital
merupakan aset tidak berwujud termasuk
pengetahuan, kebijakan, dan inovasi terkait
perlindungan lingkungan yang dimiliki
perusahaan  (Chen, 2008). Melalui
penerapan Green Intellectual Capital,
perusahaan  diharapkan tidak hanya
berfokus pada pengembangan kompetensi
karyawan, inovasi, maupun struktur
perusahaan, melainkan juga memiliki
kepedulian terhadap kelestarian
lingkungan dalam menciptakan nilai
tambah perusahaan.

Selain memberikan  keunggulan
kompetitif, hasil penelitian (Tonay &
Murwaningsari, 2022) juga menjelaskan
bahwa Green Intellectual Capital memiliki
pengaruh positif dalam mengoptimalkan
nilai  perusahaan. Penerapan Green
Intellectual Capital yang baik menyiratkan
bahwa perusahaan memiliki kesadaran
lingkungan, hal tersebut merupakan sinyal
positif sehingga nilai perusahaan dapat
meningkat.

Penelitian yang dilakukan Dewi, et
al. (2021) menyatakan bahwa Green
Intellectual  Capital, Green Human
Capital, Green Structural Capital, dan
Green Relational Capital berpengaruh
positif terhadap Nilai Perusahaan, hasil
penelitian Dewi, et al. (2021) didukung
oleh penelitian Tonay & Murwaningsari
(2022) yang menyatakan bahwa Green
Intellectual Capital berpengaruh positif
terhadap Nilai Perusahaan. Sedangkan
penelitian  terkait dengan  korelasi
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Financial Sustainability atau Kinerja
Keuangan terhadap Nilai Perusahaan
telah dilakukan oleh Nurvita (2022),
Astuti (2022), Gantino, et. al. (2022),
dan Soewarno et. al. (2020) yang
menyatakan bahwa Financial
Sustainability atau Kinerja Keuangan

berpengaruh postitif terhadap Nilai
Perusahaan.
Penelitian ini merupakan

gabungan dari penelitian Dewi, et al.
(2021) dan Nurvita (2022) yang
sebelumnya telah meneliti secara
terpisah bagaimana pengaruh aspek
keuangan seperti Financial
Sustainability dan aspek non keuangan
seperti  Green Intellectual Capital
terhadap Nilai Perusahaan. Adapun
perbedaan  penelitian ini  dengan
penelitian sebelumnya adalah periode
penelitian dan sampel penelitian yang
digunakan. Penelitian ini menggunakan
sampel penelitian perusahaan perbankan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
pada tahun 2020-2022.

Pemilihan  sektor  perbankan
menjadi sampel penelitian karena pada
penelitian terdahulu, perusahaan sektor
perbankan  cukup minim  diteliti
keterkaitannya terhadap kelestarian
lingkungan. Hal tersebut disebabkan
kasus yang terjadi terkait dengan
pencemaran lingkungan didominasi oleh
perusahaan  sektor  pertambangan,
perindustrian, ketenagalistrikan, dan
sejenisnya yang secara langsung
berdampak negatif terhadap lingkungan
karena  limbah  yang  dihasilkan.
Meskipun demikian, perusahaan sektor
perbankan juga memiliki peran yang
vital dalam upaya mencegah kerusakan
lingkungan. Upaya tersebut dapat
dilakukan melalui pemberian pinjaman
terhadap perusahaan secara selektif,
dengan tidak memberikan pendanaan
terhadap  perusahaan yang tidak
memperhatikan kelestarian lingkungan
dalam operasional bisnisnya, serta
dengan memberikan insentif terhadap
perusahaan yang memiliki upaya lebih
dalam menjaga kelestarian lingkungan.

Berdasarkan latar belakang yang

telah  diuraikan, peneliti tertarik
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melakukan penelitian dengan  judul
“Pengaruh Green Intellectual Capital
dan Financial Sustainability Terhadap
Nilai Perusahaan”.

Teori Pemangku Kepentingan
Teori pemangku  kepentingan

menyatakan bahwa selain  bertujuan
mensejahterakan pemegang sahamnya,
perusahaan juga mesti mengakomodir
kebutuhan dan kepentingan pemangku
kepentingan lainnya (Freeman & Reed,
1983). Atas hal tersebut maka manajemen
perusahaan mesti mempertimbangkan
berbagai konsekuensi dari kegiatan yang
dilakukan perusahaan, guna meminimalisir
dampak negatif dan kerugian yang muncul
bagi para pemangku kepentingan.
Teori Legitimasi

Teori legitimasi menjelaskan bahwa
pengelolaan operasional perusahaan yang
berlandaskan kepentingan masyarakat,
pemerintah, maupun kelompok masyarakat
(Dowling & Pfeffer, 1975). Perusahaan
akan tetap tumbuh dan bertahan jika
kebijakan dan operasional bisnis yang
diterapkan memperoleh legitimasi dari
lingkungan sekitar (Ahn & Park, 2018).
Teori Sinyal

Dalam teori sinyal, informasi atau
petunjuk yang diberikan oleh pemiliki
informasi akan bermanfaat bagi penerima
informasi dalam menentukan keputusan
(Spence, 1973). Menurut Teori Sinyal,
apabila manajemen perusahaan tidak
mampu mengungkapkan informasi terkait
perusahaan secara memadai, maka dapat
menyebabkan nilai perusahaan tidak
mencerminkan kondisi yang sebenarnya.
Resource-Based View (RBV) Theory

Resources Based Theory (RBT)
menganalisis ~ keunggulan  kompetitif
perusahaan yang mengutamakan sumber
daya berupa pengetahuan dan aset-aset tak
berwujud (Wernerfelt, 1984). Keunggulan
kompetitif tersebut diperoleh melalui
sumber daya yang berharga dan bersifat
unik, sehingga dapat dimanfaatkan
perusahaan dalam menghadapi persaingan.
Green Intellectual Capital

Green Intellectual Capital
merupakan total cadangan keseluruhan
sumber daya tak berwujud, termasuk
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hubungan, pengetahuan, dan
keterampilan yang berkaitan dengan
perlindungan lingkungan (Chen, 2008).
Adapun Green Intellectual Capital
diklasifikasikan menjadi Green Human
Capital, Green Structural Capital, dan
Green Relational Capital. Berdasarkan
penelitian yang dilakukan oleh Haung &
Kung (2011), terdapat 5 (lima) indikator
terkait dengan penerapan Green Human
Capital, 7 (tujuh) indikator terkait
dengan penerapan Green Structural
Capital, serta 5 (lima) indikator terkait
dengan penerapan Green Relational
Capital.

Lima indikator penerapan Green
Human Capital terdiri dari kontribusi
karyawan dalam perlindungan
lingkungan, kompetensi dan
pengetahuan karyawab dalam menjaga
kelestarian lingkungan, produk dan jasa
yang ditawarkan karyawan mendukung
perlindungan lingkungan, kerjasama
karyawan perusahaan dalam mendukung
perlindungan lingkungan, dan dukungan
manajer dalam tercapainya keberlanjutan
lingkungan.

Tujuh indikator penerapan Green
Structural Capital terdiri dari sistem
manajemen perlindungan lingkungan
perusahaan telah diterapkan dengan baik,
perusahaan memiliki badan untuk
mendorong isu terkait lingkungan,
perusahaan memiliki peraturan terkait
perlindungan lingkungan, perusahaan
telah berinvestasi dengan cukup terkait
perlindungan lingkungan, rasio
karyawan yang memiliki kompetensi
perlindungan lingkungan tergolong baik,
operasional perusahaan yang
mendukung kelestarian lingkungan, dan
sistem pengelolaan pengetahuan terkait
manajemen perlindungan lingkungan
berjalan baik.

Lima indikator penerapan Green
Relational ~ Capital  terdiri  dari
perusahaan mendesain produk dan jasa
yang sejalan  dengan  keinginan
konsumen terkait perlindungan
lingkungan, terdapat pengakuan terhadap
upaya perlindungan lingkungan oleh
perusahaan,  hubungan  perusahaan
dengan pemasok terkait perlindungan
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lingkungan berjalan baik, hubungan
perusahaan dengan konsumen terkait
perlindungan lingkungan berjalan baik,
hubungan perusahaan dengan mitra
strategis terkait perlindungan lingkungan
berjalan baik.

Kerangka Konseptual Penelitian

Dalam penelitian ini terdapat dua model
kerangka konseptual penelitian sebagai berikut.

Gambar 1. Kerangka Konseptual
Penelitian Model Satu

Variabel Independen

HI(-)
‘ Green Human Capital (X1)
H2(+)
‘ Financial Sustainability (X2) ‘ Variabel Dependen
Variabel Kontrol . Nilai Perusahaan (Y)

| Umur Perusahaan (C2) |»/" -

Gambar 2. Kerangka Konseptual
Penelitian Model Dua

HI(H)
| Green Human Capital (X1.a) |\

~

~
| Green Structural Capital (X1.b) | ;IVIZK RN

W

| Green Relational Capital (X1.c) | 77 Variabel Dependen

Variabel Kontrol

| Ukuran Perusahaan (C1) |>>’”———‘<

| Umur Perusahaan (C2) }"‘/

METODE PENELITIAN

Penelitian yang dilakukan memiliki
tujuan untuk menguji pengaruh Green
Intellectual  Capital dan  Financial
Sustainability terhadap Nilai Perusahaan.
Penelitian ini merupakan studi kasualitas
kuantitatif, = yaitu  penelitian  yang
mengidentifikasi  hubungan  variabel
independen terhadap variabel dependen
dengan disertai variabel kontrol. Pada
penelitian ini terdapat dua model
penelitian, pada model satu, variabel
independen yang digunakan adalah Green
Intellectual  Capital dan  Financial
Sustainability dengan variabel dependen
berupa Nilai Perusahaan. Sedangkan pada
model dua, variabel independen yang
digunakan adalah Green Human Capital,
Green Structural Capital, dan Green
Relational Capital. Selain itu terdapat
variabel kontrol pada kedua model
penelitian, yaitu Ukuran Perusahaan dan
Umur Perusahaan pada kedua model
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penelitian.

Data yang digunakan pada
penelitian ini adalah data sekunder
berupa laporan keuangan, laporan
tahunan, atau laporan keberlanjutan
perusahaan. Tiap laporan dapat diunduh
dari situs www.idx.co.id atau dari laman
web tiap-tiap perusahaan. Populasi pada
penelitian ini adalah perusahaan sektor
perbankan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode 2020-2022.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Hasil Analisis Data

1. Uji Statistik Deskriptif
Uji statistik deskriptif bertujuan untuk
mengetahui gambaran data yang
diteliti, berupa jumlah sampel (N),
nilai minimum, nilai maksimum, nilai
rata-rata (mean), dan standar deviasi.
Hasil uji statistik atas tiap variabel
adalah sebagai berikut.

Tabel 1. Uji Statistik Deskriptif

Variabel | N | Mi | Ma | Mea | Std.
n X n Dev.

gelﬁlsaha 1200, |65 |1477]1333

iy | 2[31] 4| 6 | o4

Green

Zte”“’“ 1210, | 1.0 |0509 0209

it | 2|12 0] 0 | @

(X1)

Green

Human | 12| 0, | 1,0 | 0,501 | 0.214

Capital 2100| 0 6 80
(X1.a)

Green
Structura | 12| 0, | 1,0 | 0,571 | 0,214
| Capital | 2 | 14| 0O 1 80
(X1.b)

Green
Relation
al
Capital
(Xl1.c)

12| 0, | 1,0 | 0,432 | 0,277

Financia
l
Sustaina
bility
(X2)

121 0, | 15, | 3,104 | 2,144
2 161 60 0 71

Ukuran
Perusaha
an (C1)

121 9, | 12, | 10,72 | 0,733
2 1391 30 88 13
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Variabel | N | Mi | Ma | Mea | Std.
n X Dev.

gen;;lsraha 12| 2, | a1, | 17.88 | 9,725

an (C2) 2 100 | 00 52 32

Sumber: Data Diolah 2023

2. Uji Asumsi Klasik

Uji Asumsi Klasik dilakukan pada kedua
model yang terdiri dari Uji Normalitas,
Uji Multikolinearitas, Uji Autokorelasi,
dan Uji Heterokedastisitas.
a. Uji Normalitas
Uji normalitas yang dilakukan pada
penelitian ini menggunakan uji

statistik Kolmogorof-Smirnof
dengan hasil pengujian yang
ditunjukkan pada tabel 2.
Tabel 2. Uji Normalitas
Asymp. Sig .
Keterangan 2-tailed Kesimpulan
Uji o
Normalitas 0,182 Terdlstrlblus1
Model Satu horma
Uji o
Normalitas 0015 | Terdistibus:
Model Dua forma

Sumber: Data Diolah 2023

Pada uji normalitas Kolmogorof-
Smirnof, data dikategorikan
terdistribusi dengan normal jika
memiliki nilai siginifikansi lebih
besar dari 0,05. Dalam rangka uji
normalitas, dilakukan pembuangan
data outlier sejumlah 8 data dari
semula 130 data, sehingga data yang
digunakan pada penelitian ini total
sejumlah 122 data. Pembuangan data
outlier tersebut dilakukan karena
memiliki sebaran data yang ekstrem
dan dilakukan dengan metode
casewise diagnostics. Berdasarkan
uji normalitas Kolmogorof-Smirnof
pada Tabel 4.3, diketahui bahwa
nilai asymp. sig (2-tailed) pada
model satu dan dua masing-masing
sebesar 0,182 dan 0,015, yang mana
kedua nilai tersebut lebih besar dari
0,05. Sehingga disimpulkan bahwa
data yang digunakan pada penelitian
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ini telah terdistribusi dengan
normal.
. Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas dilakukan

dengan tujuan menguji apakah
dalam model regresi terdapat
korelasi antar variabel
independen. Uji multikolinearitas
dilakukan dengan menggunakan
Variance Inflation Factor (VIF)
sebagai kriteria. Nilai VIF lebih
dari 10 mengindikasikan bahwa
pada variabel independen terjadi
multikolinearitas, sedangkan nilai
VIF kurang dari 10 menunjukkan

bahwa

tidak

multikolinearitas
independen. Uji multikolinearitas

model

terjadi

pada variabel

satu dan dua masing-

masing ditunjukkan pada Tabel 3
dan Tabel 4 sebagai berikut.

Tabel 3. Uji Multikolinearitas Model

Satu

Variabel VIF Kesimpulan
Green . ..
Intellectual 1,762 mlilt?iglgigzgia
Capital (X1) S
Financial . .
Sustainability | 1,465 mpﬂlgﬁkﬁirjzgia
(X2) ultikoline S
Ukuran Tidak terjadi
Perusahaan 1,916 . .

multikolinearitas

(C1)
Umur . ..
Perusahaan 1,926 quak ‘Fer] ach
(C2) multikolinearitas

Sumber: Data Diolah 2023

Tabel 4. Uji Multikolinearitas Model

Variabel VIF Kesimpulan
Green
Human 1.998 Tidak terjadi
Capital ’ multikolinearitas
(X1.a)
Green
Structural 2317 Tidak terjadi
Capital ’ multikolinearitas
(X2.b)
Green
Relational 2462 Tidak terjadi
Capital ’ multikolinearitas
(X3.0)
Ukuran Tidak terjadi
Perusahaan 1,941 o !

multikolinearitas

(1)
Umur . .
Perusahaan 1,926 quak Ferj a(h
(C2) multikolinearitas

Sumber: Data Diolah 2023

Berdasarkan hasil uji menggunakan
analisis Variance Inflation Factor

(VIF), diketahui bahwa antar
variabel independen pada kedua
model tidak mengalami

permasalahan multikolinearitas, hal
tersebut ditunjukkan dengan nilai
VIF tiap variabel bernilai kurang dari
10.

Uji Autokorelasi

Uji normalitas dilakukan untuk
menguji apakah terdapat korelasi
antara error pada periode t dengan
error pada periode sebelumnya pada
model regresi. Uji autokorelasi pada
penelitian ini menggunakan kriteria
Durbin-Watson Test (DW) dengan
hasil pengujian pada kedua model
ditunjukkan pada tabel 4.6. sebagai
berikut.

Dua
Tabel 5. Uji Autokorelasi
Keterangan | K | N du d 4-dU Kesimpulan
Model Satu | 4 | 122 | 17727 | 1,934 2,2273 Tidak terjadi
autokorelasi
Model Dua 5 122 1,7905 1,931 2.2095 Tidak terjad}
autokorelasi

Sumber: Data Diolah 2023

Berdasarkan hasil uji autokorelasi
model satu, besaran nilai Durbin-
Watson (d) senilai 1,934 dengan
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menggunakan 4 variabel dan 122
sampel penelitian. Berdasarkan hasil
pengujian, tidak terjadi autokorelasi
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pada model regresi pada model Variabel Sig Kesimpulan
satu, hal tersebut karena nilai (2-

Durbin-Watson (d) senilai 1,934 tailed)

berada diantara nilai dU sebesar Umur Tidak terjadi
1,727 dan nilai 4-dU sebesar fceg;sahaan 0,697 | | eterokedastisitas

2,2273. Sedangkan pada model
dua, besaran nilai Durbin-Watson
(d) senilai 1,931  dengan
menggunakan 5 variabel dan 122

Sumber: Data Diolah 2023

Tabel 7. Uji Heterokedastisitas Model Dua

sampel penelitian. Berdasarkan Variabel Sig (- Kesimpulan
hasil pengujian, tidak terjadi Groon tailed)
autokorelasi pada model regresi I Tidak teriadi
uman 1daK terjadi
pada model satu, hal tersebut Capital 0,627 heterokedastisitas
karena nilai Durbin-Watson (d) (X1.2)
senilai 1,931 berada diantara nilai Green
dU sebesar 1,7905 dan nilai 4-dU Structural 0.653 Tidak terjadi
sebesar 2,2095. Capital ’ heterokedastisitas
(X1.b)
d. Uji Heterokedastisitas Green
Uji heterokedastisitas dilakukan Relational 0.786 Tidak terjadi
untuk menguji apakah varians Capital ’ heterokedastisitas
residual dari setiap pengamatan (X1.c)
bersifat heterogen. Model regresi Ukuran Tidak terjadi
. ; Perusahaan 0,841 ..
yang baik adalah yang tidak (C1) heterokedastisitas
mengandung  heterokedastisitas. Umur . -
Pada  penelitian  ini,  uji Perusahaan | 0,596 Tidak terjadi
heterokedastisitas menggunakan (C€2) heterokedastisitas

uji Rho Spearman dengan hasil Sumber: Data Diolah 2023
pengujian model satu dan model

dua ditunjukkan masing-masing Berdasarkan hasil heterokedastisitas,
pada tabel 6 dan 7. seluruh variable independen pada
- o kedua ~model memiliki nilai
Tabel 6. Uji Heterokedastisitas signifikan >0,05, dengan demikian
Model Satu dapat disimpulkan tidak terjadi
Variabel ?;g Kesimpulan heterokedastisistas pada model.
G tailed) 3. Uji Hipotesis
reen Tidak terjadi Uji Hipotesis yang digunakan dalam
Intellectual 0,681 heterokedastisitas liti i adalah Ui Koefisi
Capital (X1) penelitian ini adala ji Koefisien
- - Determinasi, Uji F, dan Uji T. Uji
Financial Tidak terjadi otesi uni
Sustainability | 0,128 hetoroked Jadi H1p9t651s pqda kedua model ditunjukkan
(X2) cterokedastisitas masing-masing pada tabel 4.9 dan 4.10
i berikut.
Ukuran Tidak terjadi sebagai beriku
Perusahaan 0,669 ..
heterokedastisitas
(CD)
Tabel 8. Uji Hipotesis Model Satu
.. . | Koefesien | Sig.
Variabel Pl::_l;ESI Regresi (one- | Keputusan
(B) tailed)
Konstanta 2,368 0,001
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Prediksi Koefesien | Sig.
Variabel Arah Regresi | (one- | Keputusan
(B) tailed)

Green
Intellectual + 2,364 0,000 | H, diterima
Capital (X1)
Financial
Sustainability + 0,022 0,171 | Haditolak
(X2)
Ukuran
Perusahaan -0,318 0,000
(1)
Umur
Perusahaan -0,007 0,127
(C2)
Adjusted R? 0,590
F Test (Sig) 0,000

Sumber: Data Diolah 2023

Berdasarkan tabel 8, persamaan model
regresi model satu yang dibentuk adalah:
FV 2,368 +2,364GIC + 0,022FSR
= —0,318SIZE - 0,007AGE

Tabel 9. Uji Hipotesis Model Dua
.. . | Koefesien | Sig.
Variabel Pl:f;ﬁm Regresi | (one- | Keputusan
(B) tailed)
Konstanta 2,339
Green
Human Hi.
Capital " 1,396 0.000 diterima
(X1.a)
Green
Structural
Capital
(X1.b)
Green
Relational Hi.
Capital - 0,722 0,001 diterima
(X1.c)
Ukuran
Perusahaan -0.005 0,000
(Cl)
Umur
Perusahaan -0,315 0,199
(C2)
Adjusted
R
F Test
(Sig)

+ 0,392 0,085 | Hipditolak

0,617

0,000

adalah:
Berdasarkan tabel 9, persamaan model FV 2,339+ 1,396GHC + 0,392GSC
regresi model dua yang dibentuk = +0,722GRC - 0,005SIZE —
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0,315AGE model dua memiliki nilai signifikan
Keterangan: senilai 0,00 atau lebih kecil dari 0,05.
FV = Nilai Perusahaan Hasil tersebut menunjukkan bahwa
GIC = Green Intellectual kedua model penelitian fit.
Capital
GHC = Green Human Capital c. UjiT
GSC = Green Structural Uji T dilakukan dengan tujuan
Capital mengetahui apakah tiap-tiap variabel
GRC = Green Relational independen mampu mempengaruhi
Capital variabel independen. Berdasarkan
FSR = Financial Sustainability tabel 8 dan 9 hasil Uji T adalah sebagai
Ratio berikut:
SIZE = Ukuran Perusahaan 1. Pengaruh  Green  Intellectual
AGE = Umur Perusahaan Capital terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil Uji T pada model
regresi, diketahui nilai signifikansi
variabel Green Intellectual Capital
sebesar 0,000<0,05 dan nilai beta

a. Uji Koefesien Determinasi (R?)
Uji koefesien determinasi yang
ditunjukkan  dengan nilai R?

bertujuan untuk melihat seberapa
kuat  model  regresi  untuk
menjelaskan variasi variabel
independen  terhadap  variabel
dependen. Berdasarkan tabel 9,
besaran nilai R? model satu adalah
0,590, hal tersebut menunjukkan
bahwa variasi variabel dependen
berupa Nilai Perusahaan yang dapat
dijelaskan oleh Green Intellectual
Capital dan Financial Sustainability
adalah senilai 59,0%, sedangkan
sisanya dijelaskan oleh faktor lain
diluar model penelitian. Sedangkan
besaran nilai R? model dua
sebagaimana ditunjukkan pada tabel
4.10 adalah 0,617, hal tersebut
menunjukkan bahwa variasi variabel
dependen berupa Nilai Perusahaan
yang dapat dijelaskan oleh variabel
independen Green Human Capital,
Green Structural Capital, dan Green
Relational Capital adalah senilai
61,7%, sedangkan sisanya
dijelaskan oleh faktor lain diluar
model penelitian.

.Uji F

Uji F dilakukan untuk mengetahui
apakah seluruh variabel independen
yang digunakan dalam model
regresi memiliki pengaruh secara
simultan terhadap variabel
dependen. Berdasarkan tabel 4.9 dan
4.10, hasil Uji F pada model satu dan
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sebesar 2,364. Dari hasil tersebut
dapat disimpulkan bahwa terdapat
pengaruh positif Green Intellectual
Capital terhadap variabel Nilai
Perusahaan, dengan demikian H;
diterima.
1.a.Pengaruh Green Human Capital
terhadap Nilai Perusahaan
Berdasarkan hasil Uji T pada
model regresi, diketahui nilai
signifikansi  variabel Green
Human Capital sebesar
0,000<0,05 dan nilai beta
sebesar 1,396. Dari hasil
tersebut  dapat  disimpulkan
bahwa terdapat pengaruh positif
Green Human Capital pada
Nilai Perusahaan, sehingga Hi.

diterima.

l.b.Pengaruh  Green Structural
Capital terhadap Nilai
Perusahaan

Berdasarkan hasil Uji T pada
model regresi, diketahui nilai
signifikansi  variabel Green
Structural  Capital  sebesar
0,085>0,05 dan nilai beta
sebesar 0,392. Dari hasil
tersebut  dapat  disimpulkan
bahwa tidak terdapat pengaruh
Green Structural Capital pada

Nilai  Perusahaan, dengan
demikian H;  ditolak.
l.c.Pengaruh  Green Relational

Capital terhadap Nilai
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Perusahaan

Berdasarkan hasil Uji T pada
model regresi, diketahui nilai
signifikansi variabel Green
Relational Capital sebesar
0,001<0,05 dan nilai beta
sebesar 0,722. Dari hasil
tersebut dapat disimpulkan
bahwa terdapat pengaruh
positif ~ Green  Relational
Capital terhadap variabel
Nilai Perusahaan, sehingga
H, . diterima.

2. Pengaruh Financial
Sustainability  terhadap Nilai
Perusahaan

Berdasarkan hasil Uji T pada
model regresi, diketahui nilai
signifikansi variabel Financial
Sustainability sebesar 0,171>0,05
dan nilai beta sebesar 0,022. Dari
hasil tersebut dapat disimpulkan
bahwa tidak terdapat pengaruh
Financial Sustainability terhadap
variabel  Nilai  Perusahaan,
dengan demikian H; ditolak.

1. Pengaruh Green Intellectual Capital
terhadap Nilai Perusahaan
Green Intellectual Capital merupakan
aset tidak berwujud yang dimiliki
perusahaan dan dapat digunakan untuk
mendukung aktivitas-aktivitas terkait
dengan perlindungan lingkungan.
Teori Legitimasi menjelaskan bahwa
perusahaan akan terus tumbuh dan
bertahan apabila operasional bisnisnya
sejalan dengan kepentingan
masyarakat, pemerintah, dan
lingkungan. Salah satu bentuk upaya
perusahaan  dalam  memperoleh
legitimasi masyarakat, pemerintah,
dan lingkungan adalah unggulnya
Green Intellectual Capital yang
dimiliki. Sedangkan teori sinyal
menjelaskan bahwa informasi-
informasi terkait dengan perusahaan
akan memicu respon dari penerima
informasi, dalam hal ini merupakan
investor.
Hasil penelitian yang dilakukan
menjelaskan bahwa Green Intellectual
Capital berpengaruh positif terhadap
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Nilai Perusahaaan. Hasil penelitian ini
mendukung Teori Legitimasi dimana
unggulnya Green Intellectual Capital
memungkinkan  perusahaan  untuk
melakukan kegiatan-kegiatan  terkait
dengan pelestarian lingkungan yang
lebih lanjut akan menimbulkan citra baik
bagi perusahaan sehingga perusahaan
memperoleh legitimasi dari masyarakat,
pemerintah, dan lingkungan sekitar.
Penelitian ini juga mendukung Teori
Sinyal, dimana unggulnya Green
Intellectual Capital menunjukkan bahwa
perusahaan tidak hanya memperhatikan
keuntungan dalam operasional bisnisnya,
melainkan juga memperhatikan aspek-
aspek  terkait dengan kelestarian
lingkungan dalam sumber daya manusia,
struktur perusahaan, maupun relasi yang

dimiliki perusahaan. Hal tersebut
merupakan informasi positif yang
diterima  investor  terkait dengan

perusahaan, sehingga hal tersebut dapat
menarik  minat  investor  untuk
menempatkan dananya di perusahaan
sehingga lebih lanjut dapat menimbulkan
kenaikan Nilai Perusahaan. Selain itu,
penelitian ini juga mendukung penelitian
oleh Tonay & Murwaningsari (2022) dan

Dewi, et. al. (2021) yang menyatakan

bahwa Green Intellectual Capital

memiliki pengaruh positif terhadap Nilai

Perusahaan.

a. Pengaruh Green Human
terhadap Nilai Perusahaan
Green Human Capital merupakan
kombinasi dari pengetahuan,
kemampuan, serta pengalaman yang
melekat pada sumber daya manusia
perusahaan yang mendukung upaya
kelestarian lingkungan. Resource
Based Theory menjelaskan bahwa
sumber manusia yang unggul akan
memberikan keunggulan kompetitif
bagi perusahaan dibandingkan dengan
perusahaan dengan sumber daya
manusia yang rendah. Sumber daya
manusia perusahaan dengan
pengetahuan, kompetensi, dan
komitmen yang unggul terkait dengan
perlindungan  lingkungan  akan
mendukung upaya perusahaan dalam
menjaga keberlanjutan lingkungan.

Capital
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Sedangkan teori sinyal menjelaskan
bahwa informasi-informasi terkait
dengan perusahaan akan memicu
respon dari penerima informasi,
dalam hal ini merupakan investor,
salah satu informasi positif tersebut
adalah keunggulan sumber daya
manusia perusahaan yang
mendukung upaya perlindungan
lingkungan.

Hasil penelitian yang dilakukan
menunjukkan ~ bahwa  terdapat
pengaruh positif Green Human
Capital terhadap Nilai Perusahaaan.
Hasil penelitian ini mendukung
Resource Based Theory dan Teori
Sinyal, dimana keunggulan sumber
daya manusia yang dimiliki
perusahaan dapat dimanfaatkan
untuk mewujudkan upaya-upaya

perusahaan terkait dengan
perlindungan  lingkungan,  hal
tersebut  merupakan  informasi

positif bagi investor karena investor
akan lebih mempercayakan dana
yang dimiliki  dikelola  oleh
perusahaan dengan sumber daya
manusia yang unggul, sehingga
lebih lanjut hal tersebut dapat
meningkatkan Nilai Perusahaan.
Selain itu, hasil penelitian ini juga
mendukung penelitian terdahulu
yang dilakukan oleh Dewi, et. al.
(2021), Hatane et. al. (2020), Salvi,
et. al. (2020), Utami (2018), Restuti
(2018), dan Jayanti & Binastuti
(2018) yang menyatakan bahwa
terdapat pengaruh positif Green
Human  Capital atau  Human
Capital terhadap Nilai Perusahaan.
. Pengaruh Green Structural Capital
terhadap Nilai Perusahaan

Green Structural Capital
merupakan seluruh kemampuan
perusahaan  berupa  komitmen
perusahaan, teknologi informasi,
sistem manajemen, budaya
organisasi, merek dagang, hak
cipta, dan paten yang berkaitan
dengan upaya pelestarian
lingkungan.  Teori  legitimasi
menyatakan bahwa perusahaan

akan tetap tumbuh dan bertahan jika
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kebijakan dan operasional bisnis yang
diterapkan memperoleh legitimasi
dari lingkungan sekitar. Upaya
perusahaan dalam mewujudkan Green

Structural  Capital yang unggul
bertujuan untuk mendapatkan
legitimasi dari masyarakat,

pemerintah, dan lingkungan sekitar
melalui kebijakan, struktur, budaya
organisasi, maupun operasional bisnis

perusahaan yang mendukung
keberlanjutan serta  kelestarian
lingkungan.

Namun, hasil penelitian yang

dilakukan menjelaskan bahwa Green
Structural Capital tidak memiliki
pengaruh terhadap Nilai Perusahaaan.
Hasil penelitian ini tidak mendukung
Teori  Legitimasi  serta  tidak
mendukung penelitian terdahulu yang
dilakukan oleh Dewi, et. al. (2021),
Salvi, et. al. (2020), Hatane, et. al.
(2020), dan Li & Zhao (2020) yang
menjelaskan bahwa Green Structural
Capital atau  Structural Capital
berpengaruh positif terhadap Nilai

Perusahaan. Hasil penelitian ini
menjelaskan bahwa investor belum
banyak  mengapresiasi  terhadap
perusahaan yang memiliki
operasional, struktur, maupun
kebijakan yang mendukung

keberlanjutan lingkungan. Selain itu,
hasil penelitian juga mengindikasikan
bahwa perusahaan belum
mengungkapkan secara memadai
aspek-aspek terkait Green Structural
Capital di laporan keberlanjutan yang
diterbitkan.

. Pengaruh Green Relational Capital

terhadap Nilai Perusahaan

Green Relational Capital merupakan
hubungan dua arah antara perusahaan
dengan pemangku kepentingan seperti
pemasok, mitra, pelanggan, regulator,
dan anggota jaringan lain yang
mendukung upaya  kelestarian
lingkungan. Teori Pemangku
Kepentingan menyatakan  bahwa
selain ~ memiliki  tujuan  untuk
mensejahterakan pemegang
sahamnya, perusahaan juga mesti
mengakomodir  kebutuhan dan
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kepentingan lainnya (Freeman,
1984). Hal tersebut menjadikan
perusahaan perlu
mempertimbangkan berbagai
dampak bagi para pemangku

kepentingan atas operasional dan
kebijakan yang diambil perusahaan,
selain itu perusahaan juga perlu
menjalin  hubungan yang baik
dengan seluruh pemangku
kepentingan.

Hasil penelitian yang dilakukan
menjelaskan bahwa Green
Relational  Capital berpengaruh
positif terhadap Nilai Perusahaaan.
Hasil penelitian ini mendukung
dengan Teori Pemangku
Kepentingan, dimana relasi yang
baik dengan para pemangku
kepentingan terkait dengan upaya
perlindungan lingkungan
menjadikan perusahaan memiliki
citra yang positif terhadap upaya
perlindungan perlindungan, hal
tersebut  merupakan  informasi
positif yang dapat meningkatkan
Nilai  Perusahaan. Selain itu
penelitian ini juga mendukung
penelitian yang dilakukan oleh
Dewi, et. al. (2021) dan Salvi, et. al.
(2020) yang menyatakan bahwa
Green Relational Capital atau

Relational ~ Capital ~ memiliki
pengaruh positif terhadap Nilai
Perusahaan.

2. Pengaruh Financial Sustainability
terhadap Nilai Perusahaan
Financial Sustainability memberikan
gambaran kemampuan perusahaan
dari aspek  keuangan  untuk
menghasilkan nilai bagi pemilik serta
menyediakan keberlanjutan
operasional perusahaan, sehingga hal
tersebut  menjadikan  Financial
Sustainability sebagai salah satu hal
yang perlu menjadi perhatian bagi
manajemen  dalam  menjalankan
operasional perusahaan. Teori Sinyal
menjelaskan bahwa informasi-
informasi mengenai perusahaan yang
tersedia akan mempengaruhi
bagaimana respon investor dalam
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menentukan keputusan investasi, dimana
informasi positif dapat menarik minat
investor untuk berinvestasi di perusahaan
dan informasi negatif akan menurunkan
minat investor untuk berinvestasi di
perusahaan  tersebut.  Salah  satu
informasi  positif  terkait  dengan
perusahaan adalah unggulnya Financial
Sustainability  perusahaan, informasi
tersebut akan direspon positif oleh
investor sehingga dapat meningkatkan
Nilai  Perusahaan. Karena dengan
Financial Sustainability yang unggul
menunjukkan bahwa perusahaan lebih
berkelanjutan dari aspek keuangan
dibandingkan ~ perusahaan  dengan
Financial Sustainability yang rendah.

Namun, hasil penelitian yang dilakukan

menyatakan bahwa Financial
Sustainability tidak berpengaruh
terhadap Nilai Perusahaaan. Hasil

penelitian ini tidak mendukung Teori
Sinyal serta tidak mendukung penelitian
Nurvita (2022), Astuti (2022), Gantino,
et. al. (2022), dan Soewarno et. al.
(2020) yang menyatakan bahwa
Financial Sustainability atau kinerja
keuangan berpengaruh positif terhadap
Nilai Perusahaan. Hasil penelitian
menjelaskan bahwa investor tidak hanya
mempertimbangkan aspek keuangan
perusahaan dalam menentukan
keputusan berinvestasi, melainkan juga
mempertimbangkan aspek-aspek diluar
keuangan, termasuk upaya perusahaan
dalam mengembangkan sumber daya
manusia yang dimiliki serta menjalin
relasi baik dengan para pemangku
kepentingan yang mendukung upaya
perlindungan lingkungan.

PENUTUP
Kesimpulan

Sesuai dengan hasil pengujian data

yang berkaitan dengan pengaruh Green
Intellectual
Sustainability terhadap Nilai Perusahaan
pada perusahaan sektor perbankan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia dalam
kurun waktu antara tahun 2020-2022, maka
dapat diambil kesimpulan sebagai berikut.
1. Green Intellectual Capital berpengaruh

Capital dan  Financial

positif terhadap Nilai Perusahaan.
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a. Green Human Capital
berpengaruh positif terhadap Nilai
Perusahaan.

b. Green Structural Capital tidak
berpengaruh  terhadap  Nilai
Perusahaan.

c. Green Relational Capital
berpengaruh positif terhadap Nilai
Perusahaan.

2. Financial ~ Sustainability ~ tidak
berpengaruh terhadap Nilai

Perusahaan.
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