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Identitas dan Uraian Umum 

1. Judul  Penelitian : Model Pencapaian Good Performance Market Melalui 

Sustainability Report dan Penerapan Green Intellectual Capital 

 
2. Tim Peneliti : 

 

No N a m a Jabatan Bidang Keahlian Instansi 

Asal 

Alokasi Waktu 

(jam/minggu) 

1 Dr. Eka Bertuah, SE, MM Ketua Manajemen UEU 8 

2 R.A. Nurlinda, SE, MM Anggota Manajemen UEU 8 

3 Ir. Ritta Setiati, MM Anggota Akuntansi Keuangan UEU 8 

 

3. Obyek Penelitian (jenis material yang akan diteliti dan segi penelitian) 

Pembangunan berkelanjutan dapat memberikan bentuk kualitas pengelolaan perusahaan, 

sehingga dapat memberikan kepercayaan kepada investor untuk tertarik berinvestasi, dan 

disisi lain perusahaan dapat memperoleh jaminan pendapatan pada masa yang akan  datang. 

Laporan berkelanjutan (sustainability report) mengacu pada GRI Standar (Global Reporting 

Initiative) yang dapat membantu perusahaan yang telah go public dalam penyusunan laporan 

berkelanjutan sebagai praktek standar dan penyampaian informasi tentang keberlanjutan 

perusahaan dengan memberikan representasi yang seimbang dan wajar dari kontribusi 

positif dan negatif organisasi terhadap tujuan pembangunan berkelanjutan. Melihat 

pentingnya keberlanjutan bagi para pemangku kepentingan adapun faktor-faktor yang dapat 

mempengaruhi business sustainability diantaranya adalah Green Intellectual Capital (GIC) 

yang memiliki keterkaitan yang erat dengan perlindungan lingkungan, fokus pada 

keberlanjutan, melalui transfer pengetahuan sesuai dengan regulasi, teknologi dan praktek-

praktek terbaik untuk memperoleh tujuan keberlanjutan yang diyakini oleh perusahaan. 

Penelitian ini membagi GIC menjadi 3 komponen yaitu Green Human Capital, Green 

Structural Capital, dan Green Relation Capital. 

Tujuan penelitian ini adalah untuk membentuk model pencapaian good performance market 

melalui pengungkapan sustainability report dan penerapan green intellectual capital yang 

dilakukan. Agar dapat mencapai tujuan tersebut, maka pada tahap pertama (tahun pertama), 

dilakukan mengidentifikasi perusahaan-perusahaan yang telah menerapkan konsep 

perusahaan berwawasan lingkungan pada perusahaan yang sudah go public; menganalisis 

dampak dari penerbitan sustainability report; mengevaluasi perbedaan karakteristik 

perusahaan sehingga terbentuk model market performance perusahaan atas 
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pengungkapan sustainability report dan penerapan green intellectual capital. Dalam 

pencapaian tahap ini, tim peneliti yang terdiri dari dosen dan mahasiwa yang terlibat  dalam 

MBKM penelitian saling bekerjasama dan berkoordinasi secara intensif. 

4. Masa Pelaksanaan : 
 

Mulai : Bulan Juni tahun: 2022 

Berakhir : Bulan Desember tahun: 2022 

 

5. Usulan Biaya Internal Perguruan Tinggi 

1 Tahun : Rp. 14.925.000,- 

6. Lokasi Penelitian 

Lokasi penelitian di wilayah Jakarta. Objek penelitian adalah laporan keuangan perusahaan 

manufaktur di Bursa Efek Indonesia selama 2019sd 2020. 

7. Instansi lain yang terlibat. 

Tidak ada 

8. Temuan yang ditargetkan. 

Temuan penelitian meliputi ; 

1. Model market performance perusahaan atas pengungkapan sustainability report dan 

penerapan green intellectual capital. 

2. Diseminasi hasil penelitian pada Seminar Nasional and Call for Paper 

3. Hasil penelitian akan  dipublikasikan melalui Jurnal Nasional bereputasi pada tahun 

2023. 

4. Model market performance akan di daftarkan pada HAKI. 

9. Kontribusi mendasar pada bidang ilmu 

Model yang dihasilkan diharapkan dapat menjadi tools dalam mengukur market performance bagi 

perusahaan yang menerbitkan sustainability report dengan tidak mengabaikan kesejahteraan 

lingkungan tempat dimana perusahaan tersebut beroperasi dan menerapkan green intellectual 

capital untuk memenangkan persaingan di dunia usaha. 

10. Jurnal ilmiah yang menjadi sasaran 

1. Jurnal nasional bereputasi (2023) 
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1. Latar Belakang 

BAB I 

PENDAHULUAN 

Saat ini dunia sedang menghadapi tantangan lingkungan di berbagai bidang termasuk 

perubahan iklim, air, keanekaragaman hayati, serta pola industri, perkebunan, dan 

pertanian yang saling berhubungan. Selama pembangunan ekonomi negara masih 

mengandalkan sektor bisnis, maka diperlukan upaya agar perusahaan dapat memahami dan 

melaksanakan tanggung jawabnya terhadap lingkungan dan sosial. Pelaksanaan tanggung 

jawab tersebut dapat dilakukan oleh sektor bisnis dengan berkontribusi melalui 

pengadopsian kebijakan berkelanjutan dan menerapkannya ke dalam praktik bisnis 

perusahaan. Beberapa tahun terakhir, dimensi lingkungan telah menjadi cukup penting dan 

lebih terlihat. Perusahaan yang dianggap “Green” sebagai penciptaan berkelanjutan atas 

pengembangan dana investasi adalah ilustrasi dari tren dimensi lingkungan. Pengungkapan 

perusahaan terkait lingkungan mencerminkan bagaimana suatu perusahaan, melalui 

tindakan atau inisiatifnya, menjadi “Green”, yaitu, dengan minimal dampak ekologis [2]. 

Untuk dapat bertahan ditengah-tengah pergerakan trend green saat ini, sebuah organisasi 

harus memiliki kemampuan untuk bersaing dengan memiliki keunggulan dalam 

berkompetisi. 

Pentingnya business sustainability dengan memperhatikan aspek lingkungan nyatanya 

belum didukung oleh setiap perusahaan yang ada, bahkan sebagian besar organisasi 

mengklaim bahwa kerusakan lingkungan bukan disebabkan oleh kegiatan bisnis mereka 

dan melihatnya sebagai masalah yang dapat diabaikan [3]. Hal ini sejalan dengan 

penelitian yang dilakukan [4] menunjukkan bahwa terdapat banyak kerusakan lingkungan 

terjadi dan diperkirakan sebesar 60% ekosistem di seluruh dunia telah terdegradasi. Hal 

ini akan terus meningkat dan memburuk apabila perusahaan tidak melakukan kegiatan 

bisnis yang ramah lingkungan. 

Melihat pentingnya keberlanjutan bagi para pemangku kepentingan, adapun faktor-faktor 

yang dapat mempengaruhi business sustainability diantaranya adalah corporate social 

responsibility, green innovation adoption [5], green human resource management [6], 

green supply chain [7], green purchasing [8] dan [9] menyatakan bahwa investasi dalam 

Intellectual Capital (IC) memiliki keterkaitan yang erat dengan perlindungan lingkungan 

atau yang dikenal dengan Green Intellectual Capital (GIC). [10] menjelaskan GIC sebagai 
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total seluruh kekayaan yang tersimpan dalam perusahaan yang meliputi aktiva 
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tidak berwujud, pengetahuan, kemampuan dan hal lainnya terkait dengan perlindungan 

lingkungan dan green innovation dalam tingkat individu dan tingkat organisasi dalam 

perusahaan. Pada era ekonomi baru, asset tak berwujud menjadi salah satu penentu penting 

untuk mendapatkan keunggulan kompetitif [11], dan modal intelektual selalu lebih besar 

dari modal keuangan. Hal ini merupakan investasi yang efektif, namun, di Indonesia, 

intellectual capital belum mendapatkan perhatian khusus. 

2. Permasalahan 

 
Pembangunan berkelanjutan dapat memberikan bentuk kualitas pengelolaan perusahaan, 

sehingga dapat memberikan kepercayaan kepada investor untuk tertarik berinvestasi, dan 

disisi lain perusahaan dapat memperoleh jaminan pendapatan pada masa yang akan datang. 

Laporan berkelanjutan (sustainability report) mengacu pada GRI Standar (Global 

Reporting Initiative) yang dapat membantu perusahaan yang telah go public dalam 

penyusunan laporan berkelanjutan sebagai praktek standar dan penyampaian informasi 

tentang keberlanjutan perusahaan dengan memberikan representasi yang seimbang dan 

wajar dari kontribusi positif dan negatif organisasi terhadap tujuan pembangunan 

berkelanjutan. Melihat pentingnya keberlanjutan bagi para pemangku kepentingan, maka 

penelitian ini akan menguji faktor-faktor apa yang dapat mempengaruhi business 

sustainability report. 

3. Tujuan Penelitian 

 
Tujuan penelitian ini adalah mengidentifikasi perusahaan-perusahaan yang telah 

menerapkan konsep perusahaan berwawasan lingkungan pada perusahaan yang sudah go 

public; menganalisis dampak dari penerbitan sustainability report; mengevaluasi 

perbedaan karakteristik perusahaan sehingga terbentuk model market performance 

perusahaan atas pengungkapan sustainability report dan penerapan green intellectual 

capital. 

4. Manfaat Penelitian 

 
Model yang dihasilkan diharapkan dapat menjadi tools dalam mengukur market 

performance bagi perusahaan yang menerbitkan sustainability report dengan tidak 

mengabaikan kesejahteraan lingkungan tempat dimana perusahaan tersebut beroperasi dan 

menerapkan green intellectual capital untuk memenangkan persaingan di dunia usaha. 
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5. Luaran yang Diharapkan 

 
Tabel 1.1. Rencana Luaran Penelitian 

 

 
No. Jenis Luaran Indikator 

Capaian 
Kategori Sub Kategori Wajib Tambahan TS 

 
1. 

 

Artikel Ilmiah 

dimuat di Jurnal 

Internasional 
Bereputasi 

   

Nasional 
Terakreditasi 

√  Review 

 

2. 
Artikel Ilmiah 

dimuat di Prosiding 

Internasional 
Terindeks 

   

Nasional √ √ Dilaksanakan 

3. Keynote Speaker 
dalam Temu Ilmiah 

Internasional    

Nasional    

4. Visiting Lecturer Internasional    

 

 

 

 

 

 

5. 

 

 

 

 

 

 
Hak Atas Kekayaan 

Intelektual (HKI) 

Paten    

Paten Sederhana    

Hak Cipta  √ Granted 

Merek Dagang    

Rahasia Dagang    

Desain Produk 
Industri 

   

Indikasi 

Geografis 

   

Perlindungan 

Varietas 

Tanaman 

   

Perlindungan 

Topografi 
Sirkuit Terpadu 

   

6. Teknologi Tepat 
Guna 

    

7. Model/Purwarupa/ 

Desain/Karya Seni/ 

Rekayasa Sosial 

  √ Model 

8. Tingkat Kesiapan 

Teknologi (TKT) 

   2 
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BAB II 

RENSTRA DAN PETA JALAN PENELITIAN PERGURUAN TINGGI 

 

 
2.1 Renstra Perguruan Tinggi 

Komitmen Universitas Esa Unggul (UEU) tercermin dalam Renstra Universitas untuk 

2016 – 2020. Hal yang tercermin dalam Renstra UEU adalah bagaimana upaya UEU dalam 

mencerdaskan kehidupan bangsa, dideklarasikan melalui Rencana Induk Penelitian (RIP) 

dan dikembangkan melalui strategi- strategi kreatiaf yang berorientasi pada masa depan 

yang jika diimplementasikan nantikan akan memungkinkan UEU untuk bersaing di 

lingkungan strategis dalam dasawarsa kedepan. Visi UEU adalah “Menjadi perguruan 

tinggi kelas dunia berbasis intelektualitas kreatifitas dan kewirausahaan yang unggul 

dalam mutu pengelolaan dan hasil pelaksanaan Tridarma Perguruan Tinggi”. Visi tersebut 

mencerminkan bahwa UEU bertekad melaksanakan proses pendidikan yang unggul, 

mandiri dan berkualitas dengan mempertimbangkan aspek moral dan intelektual. Untuk 

mewujudkan visi tersebut. UEU memiliki berbagai aktivitas yang tercermin dalam 

misinya: 

1. Menyelenggarakan pendidikan yang bermutu dan relevan; 

2. Menciptakan suasan akademik yang kondusif; 

3. Memberikan layanan prima bagi seluruh pemangku kepentingan. 

Dengan melihat dari visi dan misi UEU, maka penelitian merupakan unsur Tridharma 

Perguruan tinggi yang akan melatih, mendidik, mengembangkan dan membangun sikap 

dan kehidupan ilmiah. 

2.2 Uraian Peta Jalan Penelitian Perguruan Tinggi 

Universitas Esa Unggul (UEU) sebagai universitas yang telah masuk dalam kelompok 

madya dan mengelola dana penelitian dari DIKTI secara desentralisasi telah memiliki 

Rencana Induk Penelitian (RIP) sejak tahun 2010 dan terakhir diperbaharui adalah RIP 

untuk lima tahun kedepan 2017 – 2021. RIP yang dimiliki oleh UEU telah memadukan 

seluruh sumber daya agar penyelesaian masalah menjadi lebih fokus dan lebih 

komprehensif sehingga mampu memberikan arahan kebijakan perencanaan penelitian dan 

pengambilan keputusan dalam pengelolaan penelitian institusi secara berkesinambungan 

untuk jangka waktu lima tahun ke depan sepertipada gambar  roadmap penelitian berikut 

ini : 
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Gambar1 

Topik dan Peta Jalan Penelitian UEU 

 

Payung penelitian unggulan UEU sampai tahun 2021 adalah mewujudkan hasil penelitian 

berkualitas dan sutainable. Untuk mewujudkan payung penelitian tersebut. Seluruh 

program-program penelitian diarahkan dalam mengatasi tujuh tema sentral yang menjadi 

unggulan UEU, yaitu: (1). Pengentasan Kemiskinan dan Ketahanan. Keamanan Pangan; 

(2). Pemanfaatan Energi Baru dan Terbarukan; (3). Kualitas Kesehatan. Penyakit tropis. 

Gizi dan Obat-obatan; (4). Penerapan Pengelolaan Bencana dan Integrasi Nasional dan 

harmoni Sosial; (5). Implementasi Otonomi Daerah dan Desentralisi; (6). Pengembangan 

Seni dan Budaya Industri Kreatif dan Teknologi Informasi dan Komunikasi ; dan (7). 

Pembangunan Manusia dan Daya Saing Bangsa. 

 
2.3 Luaran Penelitian 

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi sebuah market performance perusahaan atas pengungkapan 

sustainability report dan penerapan green intellectual capital dengan target luaran sebagai berikut : 

Pertama : Model market performance perusahaan atas pengungkapan sustainability report dan 

penerapan green intellectual capital. 

Kedua : Diseminasi hasil penelitian pada Seminar Nasional and Call for Paper 

Ketiga : Hasil penelitian akan dipublikasikan pada Jurnal Nasional bereputasi pada tahun 2023 

Keempat : Model market performance akan di daftarkan pada HAKI. 



18 
 

2.4 Sinergi Peta Jalan Penelitian dengan Usulan Penelitian 

Hasil penelitian mendukung renstra dan pengembangan keilmuan perguruan tinggi dalam 

meningkatkan kekuatan karakter bangsa melalui pembangunan manusia dan daya saing bangsa. Model 

market performance perusahaan atas pengungkapan sustainability report dan penerapan green intellectual capital 

dapat menjadi tools untuk meningkatkan daya saing perusahaan manufaktur. Diharapkan hasil 

penelitian ini dapat mendukung kemandirian di bidang-bidang penelitian dasar dalam jangka panjang 

dapat bermanfaat bagi pengembangan PTUPT di perguruan tinggi. Secara tidak langsung dalam jangka 

panjang akhirnya informasi hasil penelitian ini jika diharapkan akan meningkatkan kualitas 

pembangunan manusia dan daya saing bangsa Indonesia, hal ini sesuai dengan tema sentral Unggulan 

Universitas. 

2.5 State of The Art 

 
Penelitian ini diawali dengan mengidentifikasi perusahaan manufaktur yang telah menerapkan 

konsep perusahaan berwawasan lingkungan pada perusahaan yang sudah go public dan menguji 

dampak dari penerbitan sustainability report. Berdasarkan hasil evaluasi perbedaan karakteristik 

perusahaan maka akan dibentuk model market performance perusahaan atas pengungkapan 

sustainability report dan penerapan green intellectual capital. Temuan penelitian akan membentuk 

model market performance perusahaan atas pengungkapan sustainability report dan penerapan 

green intellectual capital. Melalui model ini dapat ditemukan indikator dalam pengukuran 

pengungkapan sustainability report dan green intellectual capital yang berpengaruh  terhadap dapat 

market performance yang pada akhirnya berdampak pada daya saing perusahaan manufaktur. 

Kebaruan penelitian ini adalah mengkombinasikan indikator dalam pengukuran pengungkapan 

sustainability report dan green intellectual capital, dimana peneliti-peneliti sebelumnya masih 

terbatas dan menguji secara parsial. Adapun peta penelitiannya adalah: 
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3.1 Stakeholders Theory 

BAB III 

TINJAUAN PUSTAKA 

Teori Stakeholders pertama kali ditemukan oleh Freeman pada tahun 1984, yang dimana 

mendefinisikan bahwa Stakeholders adalah sekumpulan dari beberapa kelompok dan individu, 

dimana saling mempengaruhi satu sama lain dari aktivitas mereka dengan mencari tujuan yang 

sama. Stakeholders meliputi beberapa kategori mulai dari Stakeholders Primer (jika didalam 

kelompok tersebut memiliki hubungan langsung dengan suatu kebijakan dan program yang ada 

dan Stakeholders Sekunder (kelompok yang tidak mempunyai kaitan secara besar pada kebijakan 

dan program yang dilakukan, tetapi memiliki perhatian dan kepedulian yang cukup berpengaruh 

terhadap keputusan legal dari pemerintah dan pada sikap masyarakat). Kelompok pada 

Stakeholders Pendukung (Sekunder) berasal dari berbagai macam lembaga-lembaga besar 

seperti lembaga pemerintah, lembaga masyarakat, badan usaha, atau perguruan tinggi. 

3.2 Signalling Theory 

Signalling Theory pada dasarnya menekankan pada prinsip penurunan asimetri informasi 

diantara pihak manajemen perusahaan dengan stakeholder [25]. Signalling Theory menunjukkan 

bahwa asimetri informasi dapat diatasi apabila pihak yang memiliki informasi dapat mengirim 

sinyal positif kepada pihak terkait. Sebuah sinyal dapat menunjukkan kualitas dari signaler 

tersebut. Ketika perusahaan menyajikan informasi mengenai kondisi perusahaan secara lengkap, 

hal ini akan memberikan sinyal kepada stakeholder sehingga mampu meningkatkan kepercayaan 

publik atas perusahaan tersebut. Kepercaayaan ini akan menjadi dasar untuk menjamin business 

sustainability suatu perusahaan. Informasi yang lengkap dapat diungkapkan oleh perusahaan 

melalui pengungkapan sukarela (voluntary disclosure). Pengungkapan sukarela menjadi bernilai 

ketika perusahaan mampu mengelola segala sumber daya yang dimiliki dengan baik dan 

melaporkannya dalam pengungkapan ini. 

3.3 Laporan Keberlanjutan 

Laporan keberlanjutan adalah bentuk laporan non keuangan, yang meliputi definisi 

keberlanjutan, misi dan visi perusahaan, pernyataan mengenai kebijakan atau tujuan, dan 

perkembangan pencapaian terkait lingkungan yang diterbitkan oleh suatu perusahaan[12]. 

 
3.4 Hipotesis Penelitian 

Dimensi Ekonomi 

Aspek ekonomi merupakan pengungkapan yang mencerminkan perusahaan berhasil atau tidak 
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dalam menghasilkan laba. Transparansi dalam kinerja ekonomi dapat menjadi bahan informasi 

bagi pihak stakeholder maupun pihak masyarakat umum. Menurut [13] pengungkapan 

sustainability report dimensi ekonomi berpengaruh positif terhadap market performance. 

Penelitian [14] membuktikan pengungkapan sustainability report berpengaruh positif terhadap 

market performance. Maka hipotesis yang dibentuk: 

H1: Pengungkapan dimensi ekonomi berpengaruh terhadap market performance. 

Dimensi Lingkungan 

Aspek lingkungan dalam sustainability report merupakan bentuk tanggung jawab perusahaan 

terhadap lingkungan sekitar perusahaan. Lingkungan menyangkut pada dampak organisasi 

maupun sistem alami, pengelolaan sumber daya dan pengelolaan lingkungan sekitar perusahaan 

akan menjadi nilai bagi perusahaan untuk menciptakan kualitas lingkungan. Oleh karena itu 

menciptakan komitmen lingkungan yang baik dapat mempengaruhi setiap harapan perusahaan 

untuk meningkatkan nilai perusahaan yang bertujuan untuk pemangku kepentingan. 

[14] pengungkapan sustainability report berpengaruh positif terhadap market performance. 

Sedangkan penelitian [13] pengungkapan sustainability report dimensi lingkungan juga 

berpengaruh positif terhadap market performance. Maka hipotesis yang dibentuk: 

H2: pengungkapan dimensi lingkungan berpengaruh terhadap market performance. 

Dimensi Sosial 

Aspek sosial menjelaskan tentang kegiatan perusahaan disetiap kegiatan operasi yang telah 

dibentuk dalam peraturan berlaku serta mencakup tanggung jawab terhadap stakeholder dan 

masyarakat. Kinerja sosial menjadi bentuk pengungkapan bagi perusahaan yang memiliki nilai 

sendiri dalam bidang sosial. Aspek sosial perusahaan berfokus dalam meningkatkan kualitas 

sumber daya manusia dan praktik-praktik didalam masyarakat lokal. Hal tersebut bertujuan 

untuk menciptakan seorang pekerja yang memiliki skill sesuai dengan standar kepegawaian  

dan memenuhi nilai hak asasi manusia serta nilai norma yang dianut oleh masyarakat lokal. 

Pentingnya aspek sosial dapat berpengaruh pada nilai perusahaan, karena kinerja perusahaan 

tidak akan berjalan lancar apabila aspek sosial belum terpenuhi. [15] pengungkapan dimensi 

sosial berpengaruh positif terhadap market performance. Maka hipotesis yang dibentuk: 

H3: pengungkapan dimensi sosial berpengaruh terhadap market performance. 

Green Intellectual Capital 

Definisi Green Intellectual Capital (GIC) yang diusulkan [10] merupakan penggabungan konsep 

lingkungan ke dalam Intellectual Capital (IC) untuk mengkompensasi ketidakcukupan 

sebelumnya terhadap masalah lingkungan. [10] mengklasifikasikan GIC menjadi green human 

capital (GHC), green structural capital (GSC), dan green relational capital (GRC). Human 



21 
 

capital didefinisikan sebagai penyajian akhir dari pengetahuan, keahlian, inovasi, dan 

kemampuan karyawan untuk mencapai tujuan [16]. Human capital tertanam dalam diri karyawan 

dan bukan dalam organisasi [10]. GHC merupakan kegiatan SDM yang utuh dan terintegrasi 

yang terlibat dalam pengembangan, implementasi dan pemeliharaan berkelanjutan pada suatu 

sistem, yang memastikan karyawan suatu organisasi dapat melakukan secara efektif [17], dan 

bertujuan untuk membuat karyawan organisasi menjadi hijau untuk kepentingan individu, 

masyarakat, lingkungan, dan bisnis [18]. Saat ini, sebuah perusahaan tidak dapat mengabaikan 

aspek lingkungan [19]. Maka hipotesis yang dibentuk: 

H4a: Green Human Capital (GHC) memiliki pengaruh terhadap pengungkapan dimensi sosial 

4b: Green Human Capital (GHC) memiliki pengaruh terhadap Market Performance 

[10] mendefinisikan Green structural capital sebagai persediaan kapabilitas organisasional, 

komitmen organisasional, sistem manajemen pengetahauan, sistem rewards, teknologi sistem 

informasi, database, hak paten, dsb. Sebuah perusahaan dengan structural capital yang kuat akan 

memiliki lingkungan yang mendukung untuk memotivasi karyawannya untuk belajar 

pengetahuan baru. Perusahaan harus mengembangkan struktur lingkungan yang stabil untuk 

menghadapi tantangan iklim dalam hal penetapan kebijakan internal [20], mendirikan penelitian 

dan pengembangan [21], dan praktik manajemen yang rendah karbon [22]. 

H5a: Green Structural Capital (GSC) memiliki pengaruh terhadap pengungkapan dimensi 

ekonomi 

H5b: Green Structural Capital (GSC) memiliki pengaruh terhadap Market Performance 

Green relationship capital didefinisikan sebagai total hubungan interaktif perusahaan dengan 

customer, supplier, anggota jaringan, dan patner tentang manajemen lingkungan dan green 

innovation, yang memungkinkannya untuk menciptakan kekayaan dan memperoleh keunggulan 

kompetitif [19]. 

Relational capital menurut [23] adalah kepercayaan. Kolaborasi antara mitra yang dapat 

dipercaya dapat meningkatkan hubungan dan harapan antara perusahaan dengan pelanggan. 

Sebagian besar organisasi manufaktur bergerak menuju sustainable development dengan 

menciptakan hubungan yang erat dengan pemasok mereka untuk meningkatkan kemampuan, 

keterampilan, dan informasi untuk mengembangkan produk baru dengan lebih cepat pada biaya 

yang lebih rendah, dan kemudian secara positif dapat mempengaruhi business sustainability [24]. 

H6a: Green Relational Capital (GRC) memiliki pengaruh terhadap pengungkapan dimensi 

lingkungan 
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H6b: Green Relational Capital (GRC) memiliki pengaruh terhadap Market Performance 
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BAB IV 

METODE PENELITIAN 

 
Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode kuantitatif dengan 

menggunakan analisis kausal. Populasi dalam penelitian ini meliputi seluruh 

perusahaan manufaktur yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia periode 2019- 

2020 yang mendapat penghargaan green industry dari Kementerian Lingkungan 

Hidup. Teknik yang digunakan dalam pengambilan sampel pada penulisan 

penelitian ini menggunakan Purposive Sampling, yaitu dengan sampel yang 

dipilih berdasarkan adanya ketentuan kriteria tertentu, dengan jenis data Kualitatif. 

Pemilihan sampel dalam penelitian ini menggunakan purposive sampling dengan 

kriteria-kriteria: (1) perusahaan manufaktur  menyajikan laporan triwulan di Bursa 

Efek Indonesia selama tahun 2019-2020; (2) Perusahaan manufaktur 

mempublikasikan laporan triwulan di dalam website BEI dengan menggunakan 

mata uang rupiah, untuk mendapatkan hasil yang konsisten dan tidak terpengaruh 

dengan kurs mata uang asing; (3) Perusahaan memiliki tanggal tutup buku 31 

Desember dan menyertakan laporan auditor independen; (4) Perusahaan 

manufaktur dengan data yang lengkap sesuai dengan kebutuhan dalam pengukuran 

variabel dependen dan independen; (5) Perusahaan mengungkapkan laporan 

tanggung jawab sosial dan tata kelola perusahaan. 

Operasionalisasi variabel dalam penelitian ini Content Analysis digunakan untuk 

mengidentifikasi seberapa luas capaian atau tujuan Business Sustainability dan 

Green Intellectual Capital yang diungkapkan dalam laporan tahunan. Content 

Analysis merupakan suatu metode yang digunakan dalam penelitian untuk 

mengkodefikasi (mengkonversi) konten berupa paparan kalimat (tulisan) atau 

sebagainya ke dalam skor tertentu. 

Penelitian ini menggunakan regresi data panel untuk menguji pengaruh Green 

Intellectual Capital terhadap Business Sustainability dan market performance. 

Kemudian membandingkan tingkat signifikansi dan kesesuaian model hasil 

regresi untuk menarik kesimpulan metode mana yang lebih relevan untuk 

dijadikan model pencapaian good performance market melalui pengungkapan 

sustainability report dan penerapan green intellectual capital.Alat statistik yang 
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digunakan adalah SEM STATA. Untuk menentukan model regresi paling sesuai, 

setiap model akan diuji dengan Chow Test, Hausman Tes, dan Breusch-Pagan LM 

Test [26]. 

Pada Penelitian ini GIC dihitung menggunakan rumus berikut ini[26]: 

GIC = GHC + GSCE + GCE 

Sebelum menghitung GHC, GSC dan GRC, perlu dihitung dulu VA (Value 

Added) dengan rumus [27] 

VA = OP + HC + D + A 

Keterangan: 

OP = Laba Operasional ; HC = Beban Karyawan (gaji, upah insentif dan bonus) ; 

D = Depresiasi ; A = Amortisasi 

GHC = VA / GHC 

 
Untuk menghitung SCE maka perlu dihitung dahulu GSC (Structural Capital). 

GSC memiliki hubungan yang terbalik dalam penciptaan VA (Pulic, 2004) 

sehingga dirumuskan sebagai berikut: 

GSC = VA – GHC GSC = GSC / VA 

 
Untuk GRC dihitung dengan rumusan 

sebagai berikut; GRC = VA / HCE 

 
Keterangan 

HCE (Capital Employed) = Nilai buku aset bersih perusahaan. 

Setelah itu analisis data menggunakan regresi data panel. Untuk menentukan 

model regresi panel yang paling tepat, setiap model akan diuji dengan Chow Test, 

Hausman Tes, dan Breusch-Pagan LM Tes. 

 
Adapun analisis data yang akan dilakukan dalam penelitian ini adalah analisis 

statistik deskriptif dan analisis regresi data panel yang terdiri dari uji normalitas, 

uji multikolinieritas, uji heteroskedatisitas, uji autokorelasi, uji koefisien 

determinasi, goodness of fit dan uji signifikan parameter individual. 

 
Berikut adalah model persamaan regresi yang akan di uji dalam 

penelitian ini: MP = β0 + β1DE + β2DL + β3DS + ε (Model 1) 

SR= β0 + β1GHC + β2GSC + β3GRC + ε (Model 2) 

MP = β0 + β1DE + β2DL + β3DS + β4GHC + β5GSC + β6GRC + ε (Model 3) 

 
Keterangan: 

MP = Market Performance DE = Dimensi Ekonomi 

DL = = Dimensi Lingkungan DS = Dimensi Sosial 

SR = Sustainability Report β0 = Konstanta 
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GHC = Green Human Capital GSC = Green Structural Capital GRC = Green 

Relational Capital ε = error 

BAB V 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

 

Berikut adalah data perusahaan yang listing di BEI, melaksanakan dan mendapat 

penghargaan green industry dari Kementrian Lingkungan Hidup Tahun 2021. 

Penghargaan tersebut diberikan atas pelaksanaan green industry selama dua tahun 

berturut-turut. Terdapat 12 perusahaan terbuka dengan data triwulan selama tahun 2019 

– 2020. 
 

Firm No Year ROA DE DL DS GHC GSC GRC 

ADRO 1 201 0.015 0.833 0.867 0.750 2.426 0.588 0.029 

 1 202 0.025 0.917 0.800 0.650 2.944 0.660 0.059 

 1 203 0.019 0.917 0.800 0.700 3.829 0.739 0.102 

 1 204 0.025 0.917 0.933 0.750 3.503 0.715 0.118 

ADRO 1 191 0.018 0.750 0.733 0.750 2.982 0.665 0.030 

 1 192 0.045 0.667 0.800 0.850 4.161 0.760 0.076 

 1 193 0.061 0.667 0.733 0.850 5.677 0.824 0.135 

 1 194 0.060 0.667 0.733 0.750 4.735 0.789 0.143 

ANJT 2 201 -0.002 0.917 0.667 0.650 60.334 0.983 0.714 

 2 202 -0.009 0.833 0.733 0.700 0.704 -0.419 0.018 

 2 203 0.002 0.833 0.733 0.700 1.670 0.401 0.072 

 2 204 0.003 0.917 0.800 0.750 1.334 0.250 0.081 

ANJT 2 191 -0.009 0.750 0.733 0.850 58.916 0.983 0.654 

 2 192 -0.020 0.833 0.667 0.900 0.219 -3.566 0.005 

 2 193 -0.009 0.833 0.867 0.750 1.425 0.298 0.055 

 2 194 -0.007 0.917 0.933 0.700 1.177 0.150 0.066 

ANTM 3 201 -0.009 0.917 0.933 0.700 2.465 0.594 0.030 

 3 202 0.003 0.917 0.933 0.650 1.635 0.388 0.040 

 3 203 0.027 0.833 0.867 0.600 1.816 0.449 0.066 

 3 204 0.036 0.833 0.800 0.850 1.744 0.427 0.089 

ANTM 3 191 0.006 0.750 0.733 0.850 5.132 0.805 0.042 

 3 192 0.684 0.833 0.733 0.600 2.110 0.526 2.445 

 3 193 0.021 0.667 0.667 0.600 1.631 0.387 0.062 

 3 194 0.006 0.667 0.667 0.750 1.157 0.136 0.059 

BOSS 4 201 -0.027 0.750 0.800 0.750 -5.774 1.173 -0.023 

 4 202 -0.024 0.917 0.867 0.750 -0.930 2.076 -0.009 

 4 203 -0.070 0.917 0.867 0.600 -2.361 1.424 -0.038 

 4 204 -0.152 0.833 0.933 0.600 -3.468 1.288 -0.112 

BOSS 4 191 0.014 0.833 0.933 0.600 3.106 0.678 0.022 

 4 192 0.013 0.833 0.667 0.700 3.415 0.707 0.026 

 4 193 0.002 0.750 0.600 0.700 2.235 0.553 0.029 

 4 194 0.003 0.750 0.600 0.750 1.351 0.260 0.035 

KLBF 5 201 0.031 0.833 0.600 0.650 1.924 0.480 0.065 
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 5 202 0.064 0.917 0.667 0.600 1.925 0.481 0.133 

 5 203 0.092 0.833 0.800 0.550 1.966 0.491 0.190 

 5 204 0.124 0.833 0.733 0.550 2.002 0.501 0.256 

KLBF 5 191 0.125 0.917 0.867 0.700 4.635 0.784 0.160 

 5 192 0.063 0.917 0.933 0.700 1.868 0.465 0.136 

 5 193 0.096 0.833 0.800 0.750 1.927 0.481 0.202 

 5 194 0.125 0.833 0.867 0.750 1.964 0.491 0.265 

MEDC 6 201 -0.003 0.750 0.933 0.550 1.043 0.041 -0.008 

 6 202 -0.014 0.750 0.867 0.600 1.863 0.463 0.049 

 6 203 -0.019 0.750 0.800 0.750 1.315 0.240 0.054 

 6 204 -0.030 0.667 0.733 0.750 1.447 0.309 0.135 

MEDC 6 191 0.005 0.667 0.667 0.800 -0.164 7.112 0.001 

 6 192 0.006 0.667 0.667 0.800 2.183 0.542 0.082 

 6 193 0.004 0.750 0.667 0.800 1.412 0.292 0.130 

 6 194 -0.004 0.750 0.600 0.850 1.487 0.327 0.203 

PTBA 7 201 0.033 0.750 0.533 0.850 1.608 0.378 0.209 

 7 202 0.048 0.750 0.533 0.800 1.319 0.242 0.335 

 7 203 0.096 0.917 0.733 0.750 1.327 0.247 0.507 

 7 204 0.100 0.917 0.800 0.750 1.277 0.217 0.704 

PTBA 7 191 0.044 0.833 0.800 0.700 1.652 0.395 0.236 

 7 192 0.078 0.833 0.867 0.700 1.397 0.284 0.392 

 7 193 0.165 0.667 0.867 0.600 1.385 0.278 0.693 

 7 194 0.155 0.750 0.733 0.600 1.354 0.261 0.778 

SIDO 8 201 0.062 0.667 0.733 0.650 3.991 0.749 0.083 

 8 202 0.120 0.833 0.667 0.650 3.331 0.700 0.194 

 8 203 0.173 0.833 0.600 0.750 -1.422 1.703 0.108 

 8 204 0.243 0.917 0.733 0.750 3.580 0.721 0.342 

SIDO 8 191 0.059 0.917 0.867 0.850 3.080 0.675 0.088 

 8 192 0.106 0.667 0.933 0.850 2.981 0.664 0.182 

 8 193 0.164 0.667 0.933 0.900 -1.135 1.881 0.093 

 8 194 0.229 0.750 0.800 0.900 3.263 0.693 0.336 

SMCB 9 201 0.004 0.833 0.733 0.750 1.341 0.254 0.019 

 9 202 0.004 0.833 0.867 0.750 1.318 0.241 0.037 

 9 203 0.022 0.917 0.933 0.750 1.782 0.439 0.082 

 9 204 0.031 0.917 0.733 0.900 1.726 0.421 0.093 

SMCB 9 191 -0.006 0.750 0.667 0.850 0.611 -0.638 0.008 

 9 192 -0.014 0.750 0.667 0.700 0.719 -0.391 0.024 

 9 193 0.010 0.833 0.600 0.700 1.487 0.327 0.076 

 9 194 0.026 0.667 0.533 0.650 1.481 0.325 0.104 

TINS 10 201 -0.022 0.667 0.600 0.600 0.581 -0.720 0.010 

 10 202 -0.021 0.833 0.667 0.750 0.815 -0.228 0.026 

 10 203 -0.015 0.833 0.533 0.850 1.345 0.256 0.069 

 10 204 -0.023 0.917 0.600 0.900 0.759 -0.318 0.053 

TINS 10 191 0.015 0.750 0.667 0.700 3.023 0.669 0.043 
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 10 192 0.010 0.750 0.533 0.700 1.694 0.410 0.058 

 10 193 -0.009 0.750 0.667 0.600 1.371 0.271 0.069 

 10 194 -0.030 0.667 0.733 0.750 0.628 -0.592 0.043 

TIRT 11 201 -0.192 0.667 0.733 0.850 -3.836 1.261 -0.150 

 11 202 -0.662 0.833 0.533 0.900 -1.668 1.600 -0.392 

 11 203 -1.070 0.750 0.600 0.800 -2.413 1.414 -0.717 

 11 204 -1.050 0.750 0.667 0.750 -2.243 1.446 -0.677 

TIRT 11 191 -0.001 0.833 0.667 0.750 1.043 0.041 0.050 

 11 192 -0.019 0.833 0.733 0.700 0.994 -0.006 0.095 

 11 193 -0.052 0.917 0.867 0.700 0.720 -0.389 0.068 

 11 194 -0.058 0.917 0.867 0.600 0.826 -0.211 0.124 

TPIA 12 201 -0.005 0.917 0.733 0.550 1.281 0.219 0.018 

 12 202 -0.009 0.750 0.733 0.750 1.015 0.015 0.015 

 12 203 -0.006 0.833 0.667 0.750 1.162 0.139 0.017 

 12 204 0.014 0.667 0.800 0.750 2.121 0.529 0.043 

TPIA 12 191 0.005 0.667 0.933 0.700 2.003 0.501 0.028 

 12 192 0.010 0.750 0.933 0.800 2.316 0.568 0.033 

 12 193 0.010 0.750 0.800 0.800 2.212 0.548 0.032 
 12 194 0.007 0.833 0.800 0.900 1.657 0.397 0.039 

 

 

Berdasarkan data diatas maka dilakukan oleh data untuk menjawab hipotesis 
penelitian. Berikut hasil olah data penelitian yang dimaksud: 

 
regress roa de dl ds ghc gsc gce  

Source SS df MS Number of obs = 96  

 F( 6, 89) = 19.19  

Model 2.03320253 6 .338867089 Prob > F = 0.0000 

Residual 1.57185746 89 .01766132 R-squared = 0.5640 

 Adj R-squared = 0.5346  

Total 3.60505999 95 .037948 Root MSE = .1329 
 

 

roa Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval] 
 

 

de -.0845297 .1643854 -0.51 0.608 -.4111599 .2421006 

dl .2799613 .123515 2.27 0.026 .0345396 .525383 

ds .0234048 .1520913 0.15 0.878 -.2787973 .325607 

ghc -.0028769 .0016938 -1.70 0.093 -.0062425 .0004887 

gsc -.0155341 .0147974 -1.05 0.297 -.0449362 .013868 

gce .4552129 .0459956 9.90 0.000 .3638208 .5466051 

_cons -.1989433 .1966499 -1.01 0.314 -.5896825 .191796 
     

 

Hasil penelitian membuktikan bahwa dimensi lingkungan yang diungkapkan dalam 

laporan keuangan perusahaan berpengaruh terhadap market performace. Disamping 
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itu green relation capital juga berpengaruh terhadap market performance. 
 
 

Untuk membuktikan apakah green human capital, green social capital dan green relation 

capital berpengaruh terhadap pengungkapan ekonomi ditunjukkan dengan hasil sebagai 

berikut: 

 
 

regress de 

ghc 
gsc gce 

 

Source SS df MS 
Number of 

obs 
= 96 

 

  F( 3, 92) = 0.79  

Model .018183497 3 .006061166 Prob > F = 0.5052 

Residual .710221249 92 .007719796 R-squared = 0.0250 

  Adj R-squared = -0.0068  

Total .728404746 95 .007667418 Root MSE = .08786 
    

de Coef. Std. Err. t P>t 
[95% 

Conf. 
Interval] 

  

ghc .0004382 .0011116 0.39 0.694 -.0017696 .0026459 

gsc -.0115514 .0096651 -1.20 0.235 -.0307471 .0076444 

gce .0193398 .0297409 0.65 0.517 -.0397282 .0784077 

_cons .802722 
.0110448 

72.68 
0.000 .7807862 .8246578 

      

      

 

Data tidak mendukung hipotesis penelitian. Green human capital, green social capital 

dan green relation capital tidak berpengaruh terhadap pengungkapan ekonomi. 
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regress dl ghc gsc gce  

Source SS df MS Number of obs = 96  

  F( 3, 92) = 0.32  

Model .013283112 3 .004427704 Prob > F = 0.8095 

Residual 1.26559897 92 .013756511 R-squared = 0.0104 

  Adj R-squared = -0.0219  

Total 1.27888208 95 .013461917 Root MSE = .11729 
 

 

dl Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval] 
  

ghc -.0009871 .0014839 -0.67 0.508 -.0039343 .00196 

gsc .0067059 .012902 0.52 0.604 -.0189187 .0323305 

gce .0301201 .0397013 0.76 0.450 -.0487302 .1089703 

_cons .7482326 .0147437 50.75 0.000 .7189502 .7775149 

      

Hasil olah data diatas juga menunjukkan bahwa Green human capital, green social 
capital dan green relation capital tidak berpengaruh terhadap pengungkapan lingkungan. 

 

regress ds ghc gsc gce  

Source SS df MS Number of obs = 96  

  F( 3, 92) = 1.42  

Model .036702574 3 .012234191 Prob > F = 0.2426 

Residual .793896349 92 .008629308 R-squared = 0.0442 

  Adj R-squared = 0.0130  

Total .830598923 95 .008743147 Root MSE = .09289 
 

 

ds Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval] 
 

ghc .0009333 .0011753 0.79 0.429 -.0014009 .0032674 

gsc .0035391 .0102186 0.35 0.730 -.016756 .0238341 

gce -.0622406 .0314441 -1.98 0.051 -.1246912 .0002101 

_cons .7351743 .0116773 62.96 0.000 .7119823 .7583664 

 
Hasil olah data berikutnya menunjukkan bahwa Green human capital, green social capital 

dan green relation capital tidak berpengaruh terhadap pengungkapan dimensi sosial. 
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Pemilihan model 

Hasil uji multikolineritas diperoleh hasil sebagai berikut: 

Variable VIF 1/VIF 
 

 

gce 1.16 0.858407 

ghc 1.13 0.888597 

de 1.11 0.897272 

dl 1.10 0.905218 

ds 1.09 0.919228 

gsc 1.04 0.965460 
 

 

Mean VIF 1.11  

 

Hasil uji autokorelasi menunjukkan hasil sebagai berikut: 

Wooldridge test for autocorrelation in panel data 

H0: no first-order autocorrelation 

F(  1, 11) = 465.867 

Prob > F =  0.0000 

 

Hasil menunjukkan terjadinya autokorelasi. Dengan demikian dilakukan treatment 

membentuk metode GLS. 

 
Cross-sectional time-series FGLS 
regression 

 

Coefficients: generalized least squares 

Panels: homoskedastic 

Correlation: no autocorrelation 

Estimated covariances = 1 Number of obs = 96 

Estimated autocorrelations = 0 Number of groups = 12 

Estimated coefficients = 7 Time periods = 8 

Wald chi2(6) = 124.18  

Log likelihood = 61.16223 Prob > chi2 = 0.0000 
 

 

roa Coef. Std. Err. z P>z [95% Conf. Interval] 
 

 

de -.0845297 .1582787 -0.53 0.593 -.3947503 .225691 

dl .2799613 .1189266 2.35 0.019 .0468694 .5130532 

ds .0234048 .1464414 0.16 0.873 -.263615 .3104246 

ghc -.0028769 .0016309 -1.76 0.078 -.0060734 .0003196 

gce .4552129 .0442869 10.28 0.000 .3684122 .5420137 

gsc -.0155341 .0142477 -1.09 0.276 -.043459 .0123909 

_cons -.1989433 .1893447 -1.05 0.293 -.5700521 .1721656 
 

   

Hasil uji heterokedastisitas menunjukkan hasil sebagai berikut: 
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Breusch-Pagan / Cook-Weisberg test for heteroskedasticity 

Ho: Constant variance 

Variables: fitted values of roa 

chi2(1) = 51.07 

Prob > chi2 = 0.0000 

Terjadi masalah heterokedastisitas. Dengan demikian perlu dilakukan treatment dengan 

model yang dipilih. 

 

Pemilihan Model Fit: 

Model Common Effect 

Source SS df MS Number of obs = 96  

  F( 6, 89) = 19.19 

Model 2.03320253 6 .338867089 Prob > F = 0.0000 

Residual 1.57185746 89 .01766132 R-squared = 0.5640 

  Adj R-squared = 
0.5346 

Total 3.60505999 95 .037948 Root MSE = .1329 

roa Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval] 
 

 

de -.0845297 .1643854 -0.51 0.608 -.4111599 .2421006 

dl .2799613 .123515 2.27 0.026 .0345396 .525383 

ds .0234048 .1520913 0.15 0.878 -.2787973 .325607 

ghc -.0028769 .0016938 -1.70 0.093 -.0062425 .0004887 

gsc -.0155341 .0147974 -1.05 0.297 -.0449362 .013868 

gce .4552129 .0459956 9.90 0.000 .3638208 .5466051 

_cons -.1989433 .1966499 -1.01 0.314 -.5896825 .191796 
 

 

. predict resid, r  

 

Model Fixed Effect 

Fixed-effects (within) regression Number of obs = 96 

Group variable: no Number of groups = 12 

R-sq: within = 0.5764 Obs per group: min = 8 

between = 0.5639 avg = 8.0 

overall = 0.5566 max = 8 

F(6,78) = 17.69 

corr(u_i, Xb) = 0.1635 Prob > F = 0.0000 

roa Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval] 

de .0292933 .1413401 0.21 0.836 -.2520932 .3106798 

dl .1525258 .1079126 1.41 0.162 -.0623116 .3673633 

ds .0003753 .1286522 0.00 0.998 -.2557515 .2565022 

ghc -.0030805 .0015495 -1.99 0.050 -.0061653 4.35e-06 
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gsc -.0197714 .0129166 -1.53 0.130 -.0454864 .0059436 

gce .4079101 .0426196 9.57 0.000 .323061 .4927591 

_cons -.1686949 .1657848 -1.02 0.312 -.4987472 .1613574 

sigma_u .09336454 

sigma_e .10450084 

rho .44389552 (fraction of variance due to u_i) 

F test that all u_i=0: F(11, 78) = 5.99 Prob > F = 0.0000 

. estimates store fixed 

Nilai rho pada model FE < 0,5, maka model random lebih baik dari pada FE 

Model random Effect 

xtreg roa de dl ds ghc gsc gce, 
re 

 

Random-effects GLS regression Number of obs = 96 

Group variable: no Number of groups = 12 

R-sq: within = 0.5763 Obs per group: min = 8 

between = 0.5691 avg = 8.0 

overall = 0.5585 max = 8 

 Wald chi2(6) = 119.26 

corr(u_i, X) = 0 (assumed) Prob > chi2 = 0.0000 

roa Coef. Std. Err. z P>z [95% Conf. Interval] 
 

 

de .0156699 .1364222 0.11 0.909 -.2517126 .2830525 

dl .1683231 .1039979 1.62 0.106 -.0355089 .3721552 

ds .0039821 .1244581 0.03 0.974 -.2399514 .2479155 

ghc -.0030689 .001484 -2.07 0.039 -.0059775 -.0001602 

gsc -.0191811 .0124371 -1.54 0.123 -.0435573 .0051951 

gce .4142519 .0407975 10.15 0.000 .3342903 .4942134 

_cons -.1734401 .1635732 -1.06 0.289 -.4940378 .1471575 
 

 

sigma_u .11422661  

sigma_e .10450084 

rho .54437749 (fraction of variance due to u_i)  
 

 
 

Nilai Prob>Chi2 lebih kecil dari 0,5 maka model yang dipilih adalah random effect. 

Dari model yang terpilih maka GHC dan GCE merupakan faktor yang berpengaruh 

terhadap market performance. 

 
Diskusi 

Berdasarkan hasil regresi, untuk hipotesis H1a diterima. Hasil ini mendukung penelitian 

Bayraktaroglu et al., (2019) dan Chowdhury et al.,(2019). Menurut Chowdhury et al., 

(2019) perusahaan dengan kinerja terbaik cenderung focus pada sumber daya manusia 
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serta selalu mencoba cara baru untuk memaksimalkan efektivitasnya. Kalkan et al., 

(2014) juga menyatakan bahwa sumber daya manusia merupakan elemen kunci dalam 

meningkatkan kualitas asset yang dimiliki perusahaan serta menjaga keungguluan 

kompetitif dalam persaingan. Jika dilihat dari statistic deskriptif, terlihat bahwa rata-rata 

HCE menjadi yang tertinggi diantara dua komponen model VAIC lainnya, hal ini 

menandakan bahwa perusahaan yang dijadikan sampel sudah menyadari bahwa sumber 

daya manusia menjadi aset yang sangat berharga untuk dikembangkan. 

Berdasarkan hasil regresi, untuk hipotesis H2a diterima. Hasil ini mendukung penelitian 

Bayraktaroglu et al., (2019) dan Maditinos et al., (2011). Hasil ini konsisten dengan 

model sebelumnya yang menggunakan variabel dependen ROA. dengan diterimanya 

hipotesis H2a semakin membuktikan bahwa sumberdaya manusia menjadi sebuah elemen 

penting dalam menghasilkan kinerja keuangan yang baik. Dengan diperkuat dengan 

diterimanya hipotesis H2a, maka dapat dikatakan bahwa jika dilihat dengan model 

pengukuran VAIC green industry sangat bergantung pada sumber daya manusia. Untuk 

komponen lain seperti GSC, kondisi di Indonesia masih belum optimal terutama dalam 

memberikan pelayanan infrastruktur penunjang bagi industri terutama untuk transformasi 

digitalisasi (Anderson & Lawi, 2021). Keterbatasan sarana infrastruktur jaringan internet 

dan juga transformasi budaya digital masih menjadi penghambat utama di samping 

keterbatasan sarana infrastruktur seperti jaringan listrik (Anderson & Lawi, 2021; 

Damuri, 2017). 

Berdasarkan hasil regresi, untuk hipotesis H4a diterima, hasil ini konsisten dengan model 

VAIC yang mengindikasikan bahwa sumber daya manusia menjadi komponen paling 

penting dalam model pengukuran Intelectual Capital. Meskipun bukan menjadi 

komponen yang bernilai paling tinggi namun terbukti bahwa pengelolaan komponen 

sumber daya manusia tetap menghasilkan dampak yang signifikan terhadap kinerja 

keuangan. Fenomena ini kemungkinan berkaitan besar dengan anggapan bahwa tanpa 

adanya kepercayaan dari sumber daya manusia yang terlibat di dalam perusahaan terkait 

dengan pesan pemasaran yang disampaikan kepada pelanggan, maka tidak akan 

terbangun sebuah relasi yang kuat (Callahan, 2004). 

Mayoritas hipotesis yang diterima berkaitan dengan komponen sumber daya manusia, 

hasil ini menunjukkan bahwa sumber daya menjadi sebuah peran penting yang 

semestinya dikelola serius oleh perusahaan (Maditinos et al, 2011). Elrehail et al. (2020), 

menyatakan bahwa sumber daya manusia berperan penting dalam tiga hal yang terkait 

dengan keunggulan kompetitif yaitu pengurangan biaya, kualitas layanan dan jenis 

layanan atau produk yang dihasilkan. Hasil regresi ini mendukung posisi sumber daya 

manusia dalam ekonomi yang berbasis pengetahuan menjadi kunci dalam menghasilkan 

proses yang lebih efisien dan skema bisnis baru yang lebih menguntungkan (Soewarno & 

Tjahjadi, 2020) 

Di Indonesia sendiri, Sumber daya manusia memang sudah menjadi sebuah perhatian 

khusus oleh pemerintah, terutama dalam menghadapi era industri 4.0 perhatian khusus 

tersebut dibuktikan dengan adanya sebuah roadmap yang diberi nama “Making Indonesia 

4.0” yang dideklarasikan pada tahun 2018 lalu (Setiono, 2019). Roadmap ini 
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menjadi salah satu salah satu panduan penting yang diperlukan karena adanya perubahan 

dalam proses bisnis yang bergantung pada pemanfaatan teknologi digital baru yang cukup 

intensif yang membutuhkan pembaruan Pendidikan untuk Angkatan kerja baru dan 

pelatihan ulang untuk tenaga kerja yang ada (Hartarto, 2018). 

Berdasarkan hasil regresi, untuk hipotesis H7 diterima. Temuan ini mendukung penelitian 

Bayraktaroglu et al., (2019), Dari hasil regresi juga ditemukan bahwa E-RCE ini lebih 

tepat digolongkan sebagai variabel moderasi murni (Pure Moderator) karena tidak 

berdampak signifikan terhadap kinerja perusahaan namun berdampak signifikan dalam 

memperkuat pengaruh komponen IC yaitu E-CEE terhadap kinerja perusahaan 

(Hammond & Webster, 2014; Sugiono, 2004). Fenomena ini kemungkinan berkaitan 

dengan bagaimana sebuah merek dan citra perusahaan yang melekat kuat atas sebuah 

perusahaan dapat menyebabkan pelanggan tetap setia menggunakan produk dari 

perusahaan tersebut melebihi penilaian objektif mereka (Chang & Tseng, 2005; Scott, 

2020). Dengan merek dan citra yang sudah melekat kuat, maka akan berdampak pada 

tingginya potensi penjualan produk sehingga memperkuat pengaruh sumber daya fisik 

dan finansial yang digunakan terhadap peningkakan kinerja perusahaan. 

Temuan ini kemungkinan disebabkan oleh kondisi mayoritas perusahaan non finansial di 

Indonesia yang belum konsisten melakukan penelitian dan pengembangan. Beberapa 

laporan indikator seperti peringkat Indeks Inovasi Global (IIG) tahun 2020 yang 

menyatakan bahwa Indonesia menempati urutan ke 85 jauh tertinggal dari negara di Asia 

Tenggara lainnya seperti Singapura, Malaysia, Vietnam dan Thailand serta laporan 

UNESCO tahun 2018 yang menyatakan kontribusi sektor swasta dalam penelitian masih 

tergolong rendah hanya 12% semakin menggambarkan bahwa penelitian belum menjadi 

prioritas industri di Indonesia (Satria, 2021). 

Selain itu motivasi pelaku pasar modal yang ingin memperoleh capital gain dalam waktu 

singkat mengakibatkan mereka kurang menyukai analisis laporan keuangan karena 

dianggap tidak dapat memberikan informasi secara cepat untuk merespons perubahan 

harga di pasar modal (Alamsyah & Sarra, 2019). 

Hasil regresi memperlihatkan bahwa model dapat digunakan untuk memprediksi kinerja 

keuangan perusahaan yang diproksikan dengan ROA, namun memiliki kemampuan yang 

rendah dalam menjelaskan variabel yang dimaksud. Hal ini ditunjukkan dengan nilai 

adjusted R2 kedua model yang cukup rendah. Jika ditinjau dari nilai adjusted R2. Hasil ini 

berbeda dengan kesimpulan Bayraktaroglu et al., (2019) dan Soewarno & Tjahjadi, 

(2020), yang mengungkapkan bahwa penambahan variabel lain seperti Inovasi dan 

pemasaran dapat meningkatkan kualitas model VAIC dalam menjelaskan kinerja 

keuangan. Secara keseluruhan dikarenakan hasil dari regresi kedua model tidak jauh 

berbeda maka masih dibutuhkan penelitian lebih lanjut untuk memastikan model mana 

yang lebih baik. Penelitian ini mendukung pernyataan Soewarno & Tjahjadi, (2020), yang 

menyatakan bahwa variabel inovasi masih perlu diteliti lebih jauh terkait perannya 

sebagai komponen IC serta masih perlu didalami lagi terkait cara pengukuran yang tepat 

agar dampak inovasi yang biasanya akan terlihat dalam jangka panjang dapat terakomodir 

(Bayraktaroglu et al., 2019). 
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BAB VI 

KESIMPULAN 

 
 

Berdasarkan hasil regresi ditemukan bahwa m untuk memprediksi kinerja keuangan yang 

diproksikan dengan ROA dengan komponen yang berpengaruh paling signifikan di kedua 

model adalah sumber daya manusia. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan masih 

sangat bergantung pada kualitas sumber daya manusia untuk meningkatkan IC dan 

memastikan bahwa keunggulan kompetitif tetap terjaga. Untuk penambahan komponen 

baru yaitu Inovation Capital (INC) dan Relationship Capital (RC) tidak berdampak 

signifikan terhadap kinerja keuangan maupun kinerja saham. 

Berdasarkan hasil penelitian, perusahaan lebih baik memprioritaskan pengembangan di 

bidang sumber daya manusia yang dimiliki dan merekrut calon karyawan yang potensial, 

dengan peningkatan kualitas sumber daya manusia maka dapat menciptakan nilai-nilai 

keunggulan kompetitif yang semakin banyak baik dari sisi prosedur, budaya, cara 

pemasaran maupun pengembangan produk. 

Dikarenakan hasil penelitian yang belum konsisten dan belum tingginya tingkat 

penjelasan yang bisa diberikan oleh model terhadap variabel dependen kinerja keuangan 

dan saham, maka perlu dilakukan penelitian lebih lanjut terkait kesesuaian model untuk 

mengukur IC di sektor industri non finansial. 

Limitasi 

Dikarenakan mayoritas perusahaan yang terdaftar di BEI tidak mencantumkan biaya riset 

dan pengembangan maka berdampak cukup signifikan terhadap jumlah sampel yang ada. 

Selain itu tidak semua sampel konsisten dalam melakukan pengembangan dan penelitian 

setiap tahunnya. 

Saran Untuk Penelitian Selanjutnya 

Untuk Penelitian selanjutnya diharapkan dapat menggunakan pengukuran komponen 

Inovasi yang berbeda dengan mempertimbangkan jangka waktu inovasi tersebut berhasil 

dikembangkan. Hal ini disebabkan penelitian dan pengembangan sering kali 

membutuhkan jangka panjang untuk menghasilkan sebuah penemuan yang dapat 

meningkatkan keunggulan kompetitif (Bayraktaroglu et al., 2019). Selain itu perlunya 

penelitian serupa yang lebih spesifik untuk setiap sektor perusahaan. Hal ini diakibatkan 

karena tiap industri memiliki karakteristik tersendiri sehingga dapat diketahui apakah 

model VAIC yang diteliti dapat digunakan untuk umum atau hanya spesifik industri 

tertentu sehingga perlu dilakukan modifikasi yang disesuaikan dengan karakteristik 

industri. Untuk pengukuran kinerja, berdasarkan penelitian ini ROA lebih 

direkomendasikan karena lebih bisa menjelaskan model IC daripada ROE. Untuk kinerja 

saham sebaiknya menggunakan pengukuran lain selain MBV. 

Implikasi Manajerial 

Penelitian ini memberikan penjelasan terkait perlunya model yang tepat dan juga mudah 

dilakukan untuk mengukur IC agar perusahaan mengetahui seberapa besar keunggulan 

kompetitif yang mereka miliki dibandingkan dengan kompetitor. Selain itu dengan 
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adanya pengukuran IC yang lebih baik, manajemen dapat memutuskan komponen mana 

yang perlu ditingkatkan efektivitasnya sehingga dapat berdampak pada IC perusahaan. 

Sesuai dengan hasil regresi yang mengindikasikan bahwa komponen sumber daya 

manusia berdampak signifikan terhadap IC, manajemen diharapkan lebih fokus dalam 

mengelola dan mengembankan sumber daya manusia yang dimiliki. Selain itu jika 

memungkinkan, lebih fokus pada riset dan pengembangan yang berfokus pada sumber 

daya manusia 
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BAB VII 

BIAYA DAN JADUAL PENELITIAN 

 
 

7.1 Anggaran Biaya 

Anggaran biaya penelitian ini dihitung dengan melakukan estimasi biaya-biaya yang 

akan diperlukan selama kegiatan penelitian. Biaya tersebut dibagi ke dalam sub bab biaya 

yang akan dikeluarkan untuk keperluan bahan penelitian yang terdiri dari pembelian 

Bahan Abis Pakai seperti kertas, tinta printer, foto copy laporan akhir. Biaya yang 

dikeluarkan untuk trasportasi dan akomodasi seperti transportasi untuk pengumpulan 

data dan transportasi rapat. Biaya Pembelian barang yaitu membeli buku untuk 

memperkuat literatur dalam landasan teori, pengolahan data dan analisis data Sedangkan 

Biaya lain-lain meliputi biaya publikasi, olah data, seminar dan HAKI. Rincian Total 

biaya penelitian yang dibutuhkan adalah sebagai berikut : 

 
Tabel 5.1 Format Ringkasan Anggaran Biaya Penelitian Internal 

 

No. Jenis 

Pengeluaran 

Rincian Anggaran Yang 

Diusulkan (Rp.) 

1. Bahan Abis Pakai 2.065.000 

2. Biaya Transportasi Dan 2.550.000 

3. Pembelian Barang Inventaris 700.000 

4 Lain-lain 9.610.000 

 

Total Anggaran 

 

14.925.000 

 

Adapun untuk justifikasi anggaran penelitian internal 2022 yang dibutuhkan selama satu 

tahun. dapat dilihat pada tabel berikut ini 

Tabel 5.2 Justifikasi Anggaran Penelitia Internal 2022 
 
 

Justifikasi Anggaran Penelitian Internal 2022 

1. Rincian Barang Habis Pakai 

 

No 

 

Bahan 
Justifikasi 

 

Kuantitas 

Harga 

satuan 
Harga per 

tahun (Rp) 
pemakaian (Rp) 

A Bahan habis Pakai      

1 Kertas A4 Pelaporan 3 rim 50.000 150.000 

2 Dokumen keeper Pelaporan 1 unit 75.000 75.000 

3 Foto Copy laporan 70% Pelaporan 4 rangkap 25.000 100.000 

1. Rincian Barang Habis Pakai 
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4 
Foto Copy laporan 
100% 

 

Pelaporan 
 

4 
 

rangkap 
 

25.000 
 

100.000 

5 materai Pelaporan 4 lbr 10.000 40.000 

6 pulpen Pelaporan 1 set 40.000 40.000 

7 Jilid laporan Pelaporan 4 bh 15.000 60.000 

8 Tinta printer HP Black Pelaporan 1 unit 350.000 350.000 

9 Tinta printer HP warna Pelaporan 1 unit 400.000 400.000 
       

Sub Total (Rp) 2.065.000 

2. Rincian Biaya Transportasi Dan Akomodasi 

 

No 

 

Tujuan 
Justifikasi 

 

Kuantitas 

Harga 

satuan 
Biaya per 

tahun (Rp) 
pemakaian (Rp) 

 

1 
Transpotasi Pembelian 
data sekunder 

 

Library Research 
 

2 
 

kali 
 

150.000 
 

300.000 

 

2 
Transportasi Pengolahan 

Data 
Pengolahan data 

 

5 
 

Orang 
 

150.000 
 

750.000 

3 Transportasi Rapat Rapat 10 0rang 150.000 1.500.000 

Sub Total (Rp) 2.550.000 

3. Rincian Pembelian Barang Inventaris 

 

No 

 

Tujuan 
Justifikasi 

 

Kuantitas 

Harga 
satuan 

Biaya per 

tahun (Rp) 
pemakaian (Rp) 

1 literatur Olah data 2 buku 350000 700.000 

Sub Total (Rp) 700.000 

4. Rincian Lain-lain 

 

No 

 

Komponen 
Justifikasi 

 

Kuantitas 

Harga 

satuan 
Biaya 

pemakaian (Rp) (RP) 

1 Publikasi nasional Publikasi 1 kali 3.500.000 3.500.000 

2 Pengolahan Data Olah data 1 kali 500.000 500.000 

3 HAKI HAKI 1 kali 400.000 400.000 

2 Seminar Nasional Seminar 3 orang 1.000.000 3.000.000 

 

4 
Konsumsi rapat 
penyusunan laporan 

 

Konsumsi Rapat 
 

10 
 

kali 
 

67.000 
 

670.000 

Sub Total (Rp) 9.610.000 
       

TOTAL ANGGARAN YANG DIPERLUKAN SETAHUN  

(Rp) 14.925.000 
 

5.2. Jadwal Kegiatan 
Jadwal penelitian adalah sebagai berikut: 

 
Tabel 5.3. Jadwal Kegiatan Penelitian 

No Jenis Kegiatan Bulan 

1 Persiapan             

a. Pertemuan dengan anggota penelitian  * *          

b. Mempersiapkan perjanjian   *          

c. Menyiapkan sarana penelitian   * *         

2 Pelaksanaan Penelitian             

 a. Pengumpulan Data    * *        

 b. Tabulasi Data     * *       

 c. Interprestasi hasil pengolahan      *       
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5.2. Jadwal Kegiatan 
Jadwal penelitian adalah sebagai berikut: 

 
Tabel 5.3. Jadwal Kegiatan Penelitian 

No Jenis Kegiatan Bulan 

1 Persiapan             

d. Pertemuan dengan anggota penelitian  * *          

e. Mempersiapkan perjanjian   *          

f. Menyiapkan sarana penelitian   * *         

2 Pelaksanaan Penelitian             

 d. Pengumpulan Data    * *        

 e. Tabulasi Data     * *       

 f. Interprestasi hasil pengolahan      *       
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