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Abstract
This study was to determine the influence of intellectual capital and corporate social
responsibility on firm value. This research method is quantitative. The population in this study
is the mining sector companies on the Indonesia Stock Exchange from 2018 to 2020. The
sample of this study was determined by purposive sampling. Data analysis techniques for
hypothesis testing using multiple regression analysis. The results show that intellectual
capital has no significant effect as well as corporate social responsibility on firm value. This
is due to the low interest of investors in other aspects outside of physical and financial assets.
investors are more focused on maximizing profit as a short term goal. it can be suggested that:
(1) Companies should increase their assets to increase company size so that companies have
more financial funds to manage their IC performance and create more added value, and (2)
For future researchers, it is recommended to increase the number of sample companies,
adding other variables and using other proxies in further research.
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PENDAHULUAN
Nilai perusahaan adalah konsep yang penting bagi investor. Sartono (2010)

mengartikan nilai perusahaan sebagai nilai jual dari perusahaan itu saat sedang beroperasi.
Menurut Noerirawan (2012) nilai perusahaan merupakan nilai yang didapat perusahaan yang
berupa wujud atas kepercayaan masyarakat terhadap usaha yang telah dilakukan oleh
perusahaan selama tahun-tahun produksinya. Ada banyak faktor yang mempengaruhi nilai
perusahaan, salah satunya adalah dengan memperlihatkan keunggulan perusahaan dalam
mencapai tujuan jangka panjang perusahaan (Anggraini, 2006). Untuk mempertahankan
peningkatan nilai perusahaan, perusahaan dituntut untuk tidak lagi hanya berfokus pada laba
yang didapatkan. Perusahaan harus bisa mempertimbangkan aspek lain di luar aspek fisik
dalam meningkatkan nilai perusahaan secara berkelanjutan.

Erawati dan Sudana (2009) mengatakan bahwa intangible asset merupakan poin yang
harus diperhatikan perusahaan untuk mempertahankan dan mencapai tujuan jangka panjang
perusahaan. Fajarini (2012) menyatakan intangible asset punya peran dan kontribusi yang
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penting dalam memperlihatkan perbandingan nilai buku dan nilai pasar dari perusahaan.
Intangible asset akan membawa pengaruh dalam penilaian perusahaan di mata pasar.
Perusahaan yang mempunyai basis di bidang ilmu pengetahuan, akan menciptakan cara agar
dapat mengelola pengetahuan sebagai sarana untuk memperoleh penghasilannya (Dewi, 2014).
Dengan kemajuan teknologi yang terjadi saat ini, perusahaan mulai menyadari bisnis yang
didasarkan pada tenaga kerja (labor based business) harus mampu berubah ke bisnis
berdasarkan pengetahuan (knowledge based business) untuk dapat tetap bersaing dengan
perusahaan lainya.

Nuryaman (2015) mengatakan pendekatan yang dinilai paling baik dalam mengukur
intangible asset adalah dengan menggunakan intellectual capital. Petty (2000) menyebutkan
ada 4 hal yang melatarbelakangi intellectual capital menjadi begitu penting dalam hal
mempengaruhi nilai perusahaan, yaitu: 1) adanya revolusi dalam teknologi dan komunikasi
informasi, 2) peningkatan kebutuhan akan pengetahuan dan ekonomi berbasis pengetahuan, 3)
adanya perubahan pola interpersonal dan komunitas jaringan, dan 4) adanya tuntutan inovasi
sebagai penentu utama dalam daya saing. Dapat disimpulkan, alasan digunakannya variabel
intellectual capital dalam mempengaruhi nilai perusahaan dianggap penting karena
intellectual capital memiliki fokus dalam berbagai bidang, baik manajemen, teknologi
informasi, sosiologi, maupun akuntansi.

Teori stakeholder menyatakan bahwa perusahaan bukanlah satu-satunya entitas yang
beroperasi untuk kepentingan sendiri, tetapi harus memberikan manfaat kepada para
pemangku kepentingan menjadikan peran perusahaan adalah untuk terus meningkatkan nilai
perusahaan demi kepentingan para pemegang saham (Martini et al., 2015). Peningkatan nilai
perusahaan akan menarik minat investor agar tetap percaya dan berinvestasi pada perusahaan.
Ernest dan Young (1999) meyakini bahwa teori stakeholder menganggap perusahaan yang
punya komitmen dalam melaporkan aktivitasnya termasuk intellectual capital mereka, akan
mampu mempertahankan keseimbangan dan keberlanjutan pembentukan nilai perusahaan.
Pemanfaatan sumber daya intelektual secara efektif dan efisien akan mendorong kemampuan
pengembangan bagi perusahaan (Solikhah & Merianto, 2010).

Nilai perusahaan akan diukur dengan Tobin’s Q. Tobin’s Q dinilai sebagai pengukuran
nilai perusahaan yang lebih unggul. Tobin’s Q mampu menjelaskan nilai perusahaan secara
keseluruhan (Smithers dan Wright, 2007). Tobin’s Q dikatakan dapat mencerminkan modal
intelektual dari suatu perusahaan serta mengatasi masalah dengan memperkirakan tingkat
keuntungan atau biaya marjinal perusahaan. Chen (2005) mengatakan nilai perusahaan diduga
akan mengalami kenaikan sejalan dengan peningkatan pengakuan dari peran intellectual
capital pada perusahaan. Intellectual capital akan diukur dengan menggunakan metode value
added intellectual coefficient (VAICTM) yang diperkenalkan oleh Pulic tahun 1998. VAICTM

digunakan dalam pengukuran intellectual capital karena VAICTM dapat menilai efisiensi dari
nilai tambah yang merupakan hasil dari kemampuan intellectual capital (Hadiwijaya, 2013).

Sejalan dengan arah bisnis yang menuju berbasis ilmu pengetahuan, perusahaan pada
saat sekarang juga dituntut untuk tidak hanya melakukan usaha dengan tujuan peningkatan
profit saja. Tanggung jawab perusahaan saat ini sampai pada tingkat tanggung jawab sosial
dan lingkungan perusahaan. Bramantya (2010) menyatakan jika saat ini Indonesia
memberikan perhatian khusus pada tanggung jawab sosial dan lingkungan yang dilakukan
perusahaan. Perusahaan dituntut untuk memiliki rasa menghargai terhadap orang lain ataupun
lingkungan (Chahal, 2006). Corporate social responsibility menjadi salah satu cara
perusahaan untuk memperhatikan aspek lingkungan dan sosial perusahaan.

Secara umum CSR dipandang sebagai bentuk kesukarelaan yang dilakukan perusahaan
sebagai komitmen dalam kontribusi untuk pembangunan ekonomi berkelanjutan. Trend masa
kini menunjukkan konsumen menaruh perhatian pada lingkungan dan menjadikan
perusahaan yang menjalakan CSR dilirik oleh konsumen dan investor. Namun begitu, secara
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hukum CSR telah diatur dengan tegas oleh pemerintah dalam UU PT No.40 tahun 2007. Oleh
karena itu, pelaksanaan CSR sebagai kewajiban akan menigkatkan nilai perusahaan sekaligus
menjadi beban bagi perusahaan pada saat bersamaan . Untuk itu, variabel CSR dianggap
penting dalam menentukan nilai perusahaan.

Dengan melakukan CSR, perusahaan dapat membangun citra dan nama baiknya yang
akan menaikkan nilai perusahaan di masa depan (Prita, 2017). Pengungkapan CSR dalam
jangka waktu yang lama akan menaikkan citra dari perusahaan. Kenaikan citra ini akan
menaikkan loyalitas konsumen pada perusahaan. Menurut Satyo (2005) dalam Sutopoyudo
(2009) peningkatan loyalitas dari konsumen akan berimbas pada kenaikan penjualan dan
berujung pada kenaikan nilai perusahaan.

Stakeholder teori meyakini keberadaan suatu perusahaan sangat dipengaruhi oleh
dukungan yang diberikan oleh stakeholder kepada perusahaan tersebut. Gray dalam Totok
(2014) mengatakan bahwa kelangsungan hidup perusahaan tergantung pada apa yang menjadi
dukungan stakeholder. Oleh karena itu aktivitas perusahaan adalah untuk mencari dukungan
tersebut. Semakin besar kekuatan stakeholder maka semakin besar usaha perusahaan untuk
beradaptasi. Corporate social responsibility dianggap sebagai bagian dari dialog antara
perusahaan dengan stakeholdernya (Handoko, 2014). CSR diukur dengan corporate social
responsibility indeks yang disyaratkan oleh GRI G4 yang berjumlah 91 item pengungkapan.
GRI G4 dijadikan pengukuran karena GRI G4 dianggap sebagai pengukuran yang paling
relevan dengan tahun penelitian. GRI G4 mencakup item-item yang diperlukan dalam menilai
kegiatan CSR perusahaan.

Beberapa penelitian terdahulu banyak yang menghubungkan pengaruh dari intellectual
capital serta CSR terhadap nilai perusahaan, namun terdapat hasil yang berbeda-beda pada
setiap penelitian terdahulu. Penelitian yang dilakukan oleh Yuskar dan Dhia (2014) serta
Rendy dan Abdul (2013) yang meneliti tentang pengaruh intellectual capital terhadap nilai
perusahaan memperlihatkan hasil jika intellectual capital tidak mempunyai pengaruh secara
langsung terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Norma
Fauzia (2016) serta Putri et.al (2019) yang mendapatkan hasil penelitian menunjukkan jika
intellectual capital berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Selanjutnya
penelitian yang dilakukan oleh Anindita dan Yuliati (2017) serta Norma Fauzia (2016) yang
meneliti tentang pengaruh CSR terhadap nilai perusahaan mendapatkan hasil jika CSR
berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun hasil berbeda di tunjukkan
oleh penelitian yang dilakukan oleh Setianingrum (2015) yang mendapatkan hasil jika CSR
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Ketidakkonsistenan hasil penelitian membuat peneliti tertarik untuk menguji kembali
pengaruh variabel intellectual capital dan CSR terhadap nilai perusahaan. terdapat beberapa
perbedaan pada penelitian ini dengan penelitian sebelumnya. Tahun penelitian serta sektor
perusahaan yang berbeda memungkinkan mendapatkan hasil yang berbeda juga. Indeks untuk
mengukur CSR pada penelitian kali ini menggunakan indeks yang paling relevan dengan
tahun penelitian yaitu GRI G4 dengan 91 item pengungkapan.

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh dari intellectual capital dan
corporate social reponsibility terahdap nilai perusahaan pada perusahaan pertambangan yang
terdaftar di BEI tahun 2018-2020. Alasan pemilihan sektor pertambangan sebagai populasi
penelitian dikarenakan; 1) Sektor tambang merupakan penyedia kebutuhan akan energi
maupun tambahan bahan baku bagi kegiatan industri dalam negeri. Sektor tambang juga
merupakan penghasil tambahan devisa pembangunan dan penyedia lapangan kerja yang besar
di Indonesia. Oleh karena itu, sektor tambang dimasukkan menjadi pilar ekonomi nasional.
Dengan begitu, sektor tambang dapat dikategorikan menjadi usaha yang high profile
(Hackston dalam Anggraini, 2006). Informasi sosial akan lebih banyak didapat pada
perusahaan yang high profile dibanding perusuhaan yang low-profile (Anggraini, 2006). 2)
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Sektor pertambangan tepat untuk penelitian dengan menggunakan CSR, karena kegiatan
usaha sektor pertambangan bersinggungan langsung dengan alam dan lingkungan sosial,
sehingga semua data yang dibutuhkan akan dengan sangat intensif dilaporkan pada
perusahaan pertambangan.

REVIU LITERATUR DAN HIPOTESIS
Stakeholder Theory

Kasali (1994) menyakan bahwa stakeholder adalah setiap kelompok yang ada di dalam
maupun di luar perusahaan yang memiliki peran dalam menentukan keberhasilan suatu
perusahaan. Teori stakeholder bertujuan dalam membantu manager korporasi memahami
situasi stakeholder mereka. Pengelolaan yang lebih efektif pada situasi perusahaan juga
merupakan tujuan lain dari teori ini. Dalam lingkup lebih luas, tujuan dari teori ini adalah
sebagai penolong bagi manajer korporasi dalam menaikkan nilai atas aktifitas perushaan serta
menurunkan kerugian yang akan dialami stakeholder (Ulum, 2009).

Stakeholder memiliki kemampuan untuk mengatur dan mengendalikan pemakaian atas
sumber ekonomi perusahaan (Ghozali dan Chariri, 2007). Kemampuan stakeholder dalam
mengendalikan sumber ekonomi yang penting bagi perusahaan menjadikan perusahaan akan
dengan sendirinya mencari cara-cara untuk memuaskan keinginan stakeholder.

Dalam menjelaskan hubungan intellectual capital dengan nilai perusahaan, stakeholder
teori dapat dipandang dari dua sisi; etika dan manajerialnya. Dalam padangan etika,
dinyatakan bahwa seluruh stakeholder memiliki hak untuk diperlakukan secara adil oleh
organisasi dan manajer diharuskan untuk mengelola organisasi untuk keuntungan seluruh
stakeholder (Deegan, 2004). Dalam pandangan manajerial, kekuatan stakeholder yang mampu
mempengaruhi manajemen operasi merupakan fungsi dari tigkat pengendalian stakeholder
atas sumber daya yang dibutuhkan organisasi (Watts dan Zimmerman, 2012).

Dalam menjelaskan hubungan CSR dengan nilai perusahaan, teori stakeholder
mengisyaratkan jika perusahaan hendaknya memperhatikan stakeholder mereka. Hal ini
dikarenakan stakeholder merupakan pihak yang paling mempengaruhi serta dipengaruhi bisa
secara langsung atau tidak atas segala aktivitas serta kebijakan yang diambil dan dilakukan
perusahaan. Ketika perusahaan tidak memperhatikan stakeholdernya, perusahaan akan
mendapatkan protes serta legitimasi mereka akan dianggap tidak ada oleh stakeholder
(Susanti,2014). Keberadaan suatu perusahaan sangat dipengaruhi oleh dukungan yang
diberikan stakeholder kepada perusahaan tersebut (Rosiana dkk, 2013). Dalam
mengungkapkan CSR perusahaan diaharapkan tidak hanya terbatas pada tindakan
memaksimalkan laba untuk pemegang saham semata. Untung (2008) menyatakan perusahaan
harus lebih menitikberatkan pada kesejahteraan untuk semua pihak yang mempunyai
keterkaitan dan klaim terhadap perusahaan.

Resources Based View (RBV)
Perusahaan yang memiliki keunggulan kompetitif ditandai dengan tingginya kemamapuan
pengelolaan sumber daya yang dimiliki oleh perusahaan serta memiliki pengetahuan yang
baik atas sumber daya itu. (Kuryanto, 2008). Sumber daya fisik, manusia, serta organisasi
adalah bagian dari organisasi itu sendiri (Madhani, 2010). Dalam menjelaskan hubungan
intellectual capital dengan nilai perusahaan, Wernerfelt (1984) mengatakan dalam RBV teori,
perusahaan akan memperoleh keunggulan kompetitif dan nilai perusahaan yang baik dengan
cara memiliki, menguasai dan memanfaatkan aset-aset strategis baik itu asset berwujud
maupun tidak berwujud. Pulic (1998) berpendapat bahwa tujuan utama perekonomian
berbasis pengetahuan adalah menciptakan nilai tambah. Untuk itu diperlukan modal fisik
yang berupa dana keuangan dan potensi intelektual berupa karyawan dan segala potensi dan
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kemampuan perusahaan yang ada. Dengan begitu, sumber daya yang dimilliki perusahaan
akan dapat meningkatkan nilai perusahaan.

Teori Legitimasi
Teori legitimasi memandang jika suatu hal itu diharapkan oleh komunitas, maka

perusahaan akan secara sukarela untuk melaporkan aktivtasnya (Deegan, 2004). Norma yang
berlaku di masyarakat menjadi patokan organisasi dalam menjalankan perusahaan secara
berkelanjutan. Pada teori legitimasi pengungkapan informasi dalam laporan keuangan
dititikberatkan pada persepsi dan pengakuan publik.

Dalam menjelaskan CSR dengan nilai perusahaan, legitimasi teori menyebut jika CSR
adalah bentuk dari aktivitas perusahaan untuk meningkatkan ekonomi perusahaan sekaligus
meningkatkan kualitas kehidupan karyawan serta keluarganya dan juga masyarakat sekitar.
CSR tidak semata-mata hanya untuk masyarakat sekitar, namun juga pada stakeholdernya
karena merupakan pihak yang keberadaannya paling penting dalam mempengaruhi dan
dipengaruhi perusahaan.

Intellectual Capital dan Nilai Perusahaan
Nilai dari suatu perusahaan dapat tercermin pada harga saham yang dibayar investor

atas sahamnya di pasar. Chen et al. (2005) menemukan bahwa terdapat hubungan yang positif
antara intellectual capital dengan nilai pasar perusahaan. Ketika intellectual capital
meningkat, dalam artian dikelola dengan baik, hal ini dapat meningkatkan persepsi pasar pada
nilai perusahaan. Intellectual capital dibentuk dari penjumlahan potensi sumberdaya
pengetahuan perusahaan. Pada potensi dari asset fisik, modal yang tersedia dapat menaikkan
nilai tambah bagi perusahaan. Modal yang lebih besar memungkinkan untuk meningkatkan
pendapatan perusahaan yang akan berpengaruh pada peningkatan value added bagi
perusahaan. Pada potensi dari segi human capital, gaji dan tunjangan karyawan yang lebih
besar akan seiring dengan penjualan yang meningkat. Besarnya tunjangan dan gaji yang
diberikan diharapkan akan menjadi motivasi karyawan untuk meningkatkan produktivitasnya.

Dengan begitu, pendapatan serta profit dari perusahaan juga akan mengalami
peningkatan karena produktivitas perusahaan yang meningkat. Pada potensi dari segi
structural capital, segala jenis infrastruktur pendukung human capital dalam menjalakan
aktivitas-aktivitasnya haruslah dipenuhi. Ketika infrastruktur yang dibutuhkan telah
dilengkapi, berarti secara efisien perusahaan telah mampu memenuhi proses rutinitas
perusahaan dan strukturnya secara efisien. Ketika ketiga potensi ini mampu dipenuhi oleh
perusahaan, persepsi pasar terhadap nilai perusahaan akan meningkat karena diyakini bahwa
perusahaan yang memiliki keunggulan kompetitif mampu bersaing dan bertahan
dilingkungan bisnis yang dinamis.

Chen et al.,(2005) telah meneliti hubungan antara intellectual capital pada nilai
perusahaan dan kinerja keuangan pada perusahaan publik di Taiwan dengan periode waktu
1992-2002. Chen mendapatkan hasil jika intellectual capital berpengaruh positif terhadap
nilai pasar dan kinerja keuangan. Kesimpulan yang sama ditemukan pada penelitian Ulum
(2008) yang meneliti hubungan intellectual capital terhadap kinerja perusahaan perbankan
Indonesia. Hasil penelitian menunjukkan bahwa Intellectual Capital berpengaruh signifikan
positif terhadap kinerja perusahaan sekarang dan masa depan. Berdasarkan uraian tersebut,
maka hipotesis yang diajukan adalah:
H1: intellectual capital berpengaruh terhadap nilai perusahaan

Corporate Social Responsibility dan Nilai Perusahaan
CSR merupakan bentuk dari pertanggungjawaban yang dilakukan perusahaan kepada

segenap stakeholder di lingkungan sosial dan lingkungan hidup dalam hal yang berkaitan
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dengan kegiatan operasi perusahaan. Pada masa kini, perusahaan dituntut untuk tidak lagi
hanya berfokus pada bentuk tanggung jawab keuangan saja, namun juga harus
memperhatikan tanggung jawab dimensi keuangan, lingkungan dan sosial. Berdasarkan teori
legitimasi, perusahaan harus memberikan pengungkapan aktivitas sosial yang kemudian akan
menjamin keberlangsungan hidup perusahaan serta membuat keberadaannya dapat diterima
di masyarakat dengan seluruh kegiatan operasinya. Pandangan masyarakat terhadap
perusahaan yang memiliki citra yang baik akan menarik konsumen untuk mau menggunakan
produk dari perusahaan.

Nilai perusahaan dapat diartikan sebagai acuan dari investor terhadap minat investasi
pada perusahaan. Nilai perusahaan dapat dilihat pada harga saham dan laba perusahaan
sebagai akibat dari para investor yang menanamkan saham pada perusahaan. Corporate
social responsibility yang telah dilaksanankan perusahaaan dapat dijadikan strategi untuk
memberi image yang baik dari perusahaan kepada pihak eksternal. Dengan begitu,
perusahaan akan dapat memaksimalkan modal pemegang saham, reputasi perusahaan, dan
keberlangsungan perusahaan dalam jangka panjang. Dengan adanya dukungan dari
lingkungan pada perusahaan, perusahaan akan memperoleh eksistensi serta reputasi yang
baik yang akan meningkatkan nilai perusahaan. oleh karena itu CSR dianggap akan
menaikkan nilai perusahaan.

Menurut Maemunah (2005) pengungkapan CSR mampu memaksimalkan kekuatan
keuangan secara jangka panjang serta mampu memperoleh legitimasi sosial perusahaan.
Penelitian yang dilakukan oleh Ni Wayan Rustiarini (2008) menemukan bahwa CSR
mempunyai pengaruh positif signifikan atas nilai perusahaan. penelitian oleh Anindita dan
Yuliati (2017) dan Norma Fauzia (2016) juga menunjukkan hasil yang sama bahwa CSR
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan uraian tersebut,
maka hipotesis yang diajukan adalah:
H2: Corporate social responsibility berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

METODE PENELITIAN
Metode penelitian ini adalah metode kuantitatif. Penelitian ini difokuskan pada perusahaan
sektor pertambangan yang terdaftar dalam BEI untuk periode tahun 2018-2020. Sektor
tambang dipilih karena: 1) sektor tambang adalah industri yang termasuk dalam kategori
high-profile sehingga dianggap sebagai pilar ekonomi nasional dan informasi sosial akan
lebih banyak didapat pada perusahaan yang dikategorikan high-profile dibanding perusahaan
low-profile. 2) kegiatan pada sektor pertambangan bersinggungan langsung dengan alam dan
lingkungan sosial, sehingga tanggung jawab perusahaan terhadap lingkungan dan sosial wajib
dijalankan dengan melaksanakan CSR-nya. Teknik pengambilan sampel yang digunakan
berupa purposive sampling dengan total perusahaan yang diteliti sebanyak 33 perusahaan
dalam waktu 3 tahun. Teknik pengumpulan data yang digunakan adalah data sekunder dengan
teknik analisis data yang dilakukan adalah uji analisis regresi berganda dengan bantuan SPSS
versi 25.0 dan sebelumnya telah lulus uji asumsi klasik.

Tabel 1
Kriteria Pemilihan Sampel

Keterangan Jumlah
perusahaan

Jumlah
Sample

Perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun
2019-2020

49 49

Perusahaan pertambangan yang tidak menyediakan laporan keuangan dan
tahunan lengkap selama tahun 2019-2020

8 41
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Perusahaan yang tidak mencantumkan informasi mengenai tanggung jawab
sosial perusahaan pada periode 2019-2020

5 36

Tidak tersedia semua data yang dibutuhkan dalam penelitian periode tahun
2019-2020

3 33

Variabel dependen pada penelitian ini adalah nilai perusahaan yang diukur dengan
menggunakan metode Tobin’s Q. Tobin’s Q dirumuskan sebagai berikut:

Tobin’s Q =

Variabel intellectual capital dapat dihitung menggunakan metode VAICTM. Variabel CSR
dapat dihitung dengan indeks pengungkapan yang didasarkan pada GRI G4 dengan 91 item
pengungkapan.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Statistik Deskriptif

Tabel 2
Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation

nilai perusahaan(Y) 99 0.4723 82.2438 8.535552 11.9866211

VAICtm (X1) 99 -5.2436 11.7324 3.204668 2.8694126

CSRi(X2) 99 0.2088 0.5604 0.405150 0.0737608

Valid N (listwise) 99

Tabel 2 di atas menjelaskan secara deskriptif variabel-variabel dalam penelitian ini.
Variabel nilai perusahaan (Y) memiliki rata-rata sebesar 8,5356 dan standar deviasi 11,9866.
Nilai perusahaan tetinggi dimiliki oleh Harum Energy tbk di tahun 2018 terjadi pada angka
82.24 dan yang terendah adalah 0,47 yang dimiliki oleh perusahaan Perdana Karya Perkasa
Tbk untuk tahun 2020. Variabel VAICTM memiliki rata-rata sebesar 3.2046 dan standar
deviasi 2.8694. VAICTM tertinggi berada pada angka 11,7324 yang dimiliki oleh perusahaan
Cita Mineral Investindo Tbk untuk tahun 2020, dan nilai terendah dipeoleh oleh perusahaan
Golden Eagle Energy Tbk untuk tahun 2020 pada angka -5,2436. Variabel CSR memiliki
rata-rata sebesar 0,4052 dan standar deviasi 11,9866. Csr tertinggi berada pada angka 0,5604
yang dimiliki oleh perusahaan Adaro Energy Tbk untuk tahun 2020 dan nilai terendah berada
pada angka 0.2088 yang dimiliki oleh perusahaan Perdana Karya Perkasa Tbk untuk tahun
2020.

Uji Asumsi Klasik
Tujuan dari uji normalitas residual ini adalah untuk menguji apakah dalam sebuah

model regresi, variabel pengganggu atau residual data penelitian ini dilakukan dengan
menggunakan one sample kolmogrov-smirnov test, yang mana jika nilai asymp.sig (2-tailed)
>0,05, maka distribusi residual dikatakan normal. Berdasarkan tabel 3, dapat diketahui bahwa
hasil uji normalitas menunjukkan level signifikansi lebih besar dari α (α =0,05) yaitu 0,100
>0,05 yang berarti residual terdistribusi secara normal.
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Tabel 3
Hasil Uji Normalitas

Unstandardized Residual
N 99
Normal Parametersa,b Mean 0.0000000

Std. Deviation 1.11649908
Most Extreme Differences Absolute 0.082

Positive 0.074
Negative -0.082

Test Statistic 0.082
Asymp. Sig. (2-tailed) 0.100c

Gejala multikolniearistas ditandai dengan adanya hubungan yang kuat di antara
variabel independen (bebas) dalam suatu persamaan regresi. Model regresi dinyatakan bebas
dari multikolinearitas apabila nilai VIF < 10 nilai tolerance > 0,10. Berdasarkan Tabel 4 di
bawah, dapat dilihat hasil perhitungan VIF dan tolerance.. Nilai VIF untuk variabel
intellectual capital (X1) sebesar 1,011, dan corporate social responcibility (X2) sebesar
1,0111. Ini menunjukkan masing-masing variabel mempunyai nilai VIF < 10. Pada table
tolerance juga dapat dilihat masing-masing variabel intellectual capital (X1) mempunyai nilai
0.989 dan corporate social responsibility (X2) dengan nilai 0.989 yang mengartikan tolerance
> 0.10. Dapat disimpulkan tidak terdapat gejala multikolinearitas antar variabel bebas.

Tabel 4
Uji Multikolinearitas

Model Collinearity Statistics

Tolerance VIF

1
(Constant)

x1 0.989 1.011
x2 0.989 1.011

Berdasarkan Tabel 5 di bawah dapat dilihat nilai sig. dari masing-masing variabel
berada pada angka lebih dari 0,05. Nilai sig. untuk variabel intellectual capital (X1) sebesar
0.105, dan corporate social responcibility (X2) sebesar 0.154. Dapat disimpulkan variabel
terbebas dari heterokedastisitas.

Tabel 5
Uji Heterokedastisitas

Model Unstandardized Coefficients Standardized
Coefficients T Sig.

B Std. Error Beta

1
(Constant) 3.308 0.798 4.145 0.000
x1 -0.468 0.286 -0.164 -1.637 0.105
x2 0.860 0.599 0.143 1.435 0.154

Uji autokorelasi merupakan pengujian asumsi dalam regresi dimana variabel dependen
tidak berkorelasi dengan dirinya sendiri. Maksud korelasi sendiri asalah bahwa nilai dari
variabel dependen tidak berrhubungan dengan variabel itu sendiri, baik nilai periode
sebelumnya maupun nilai sesudahnya dengan cara pengambilan kepurtusan du<d<4-du.
Berdasarkan uji autokorelasi ditemukan bahwa nilai Durbin-Watson 2.022. Nilai tabel dengan
menggunakan nilai signifikansi 5%, jumlah sampel 99 dan jumlah variabel 3, maka di tabel
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Durbin Watson di du sebesar 1,7140. Jadi nilai DW 2.045 lebih besar dari batas atas (du) dan
kurang dari 4-du atau 1,7140<2.022<2,286. Ini berarti penelitian terbebas dari autokorelasi.
Hasil pengujian dapat dilihat pada Tabel 7 berikut:

Tabel 7
Uji Autokorelasi

Model R R Square Adjusted R
Square

Std. Error of the
Estimate Durbin-Watson

1 0.165a 0.027 0.007 0.90889 2.022
a. Predictors: (Constant), LEG_X2, LEG_X1
b. Dependent Variable: LEG_Y

Analisis Data
Uji F Statistik
Uji F dilakukan untuk menguji apakah secara bersama-sama variabel independen mampu
menjelaskan variabel dependen secara baik atau menguji apakah model yang digunakan telah
fix atau tidak. Patokan yang digunakan adalah dengan membandingkan nilai sig lebih kecil
dari derajat signifikan maka persamaan regresi yang diperoleh dapat diandalkan (sudak fix),
seperti pada tabel 12 berikut ini:

Tabel 8
Hasil Uji F Statisik

Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig.

1
Regression 6.738 2 3.369 2.647 0.076b
Residual 122.164 96 1.273
Total 128.901 98

a. Dependent Variable: y
b. Predictors: (Constant), x2, x1

Hasil pengolahan data menunjukkan hasil yang tidak signifikan pada 0.076 (sig.0,0000
<0.005). Hal ini berarti bahwa persamaan regresi yang diperoleh tidak dapat diandalkan atau
secara simultan Nilai Perusahaan tidak mampu dijelaskan oleh intellectual capital dan CSR.

Uji Koefisien Determinasi
Nilai R Square menunjukkan 0.052. Hal ini mengindikasikan bahwa kontribusi variabel bebas
yaitu intellectual capital dan CSR terhadap variabel terikat nilai perusahaan hanya sebesar
5,2%, sedang 94,8% sisanya ditentukan oleh faktor lain. Nilai Adjusted R Square dapat dilihat
pada tabel di bawah ini.

Tabel 9
Koefisien Determinasi

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate
1 0.229a 0.052 0.033 1.12807

a. Predictors: (Constant), x2, x1
b. Dependent Variable: y

Persamaan Regresi Berganda
Analisis dalam penelitian ini menggunakan model regresi berganda untuk meguji apakah
pengaruh variabel-variabel independen terhadap variabel dependen. Analisis regresi berganda
digunakan untuk memberikan penjelasan tentang aplikasi program SPSS 25 yang telah
ditansformasikan ke dalam variabel penelitian terlihat pada tabel di bawah ini.
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Tabel 10
Hasil Regresi Berganda

Model Unstandardized Coefficients Standardized
Coefficients t Sig.

B Std. Error Beta
1 (Constant) 3.308 0.798 4.145 0.000

x1 -0.468 0.286 -0.164 -1.637 0.105
x2 0.860 0.599 0.143 1.435 0.154

Dari pengoalahan data statistik di atas, maka diperoleh persamaan regresi berganda
sebagai berikut:

Y=3.308-0.468(X1)+ 0.860(X2)+e

Angka yang dihasilkan dari pengujian tersebut dijelaskan sebagai berikut:
a. Konstan (α)

Nilai konstan yang diperoleh sebesar 3.308. Hal ini berarti jika variabel independen
(X1,X2) tidak ada, maka besarnya tingkat nilai perusahaan yang terjadi adalah sebesar
3.308.

b. Koefisien regresi (β) X1
Nilai koefisien regresi variabel intellectual capital (X1) sebesar -0.468. hal ini
menunjukkan bahwa setiap peningkatan satu satuan intellectual capital akan
mengakibatkan kenaikan nilai perusahaan sebesar 0.468.

c. Koefisien regresi (β) X2
Nilai koefisien regresi variabel CSR (X2) sebesar 0.860. hal ini menunjukkan bahwa
setiap peningkatan satu satuan CSR akan mengakibatkan kenaikan nilai perusahaan
sebesar 0.860.

Uji t dilakukan untuk melihat pegaruh variabel independen terhadap variabel
dependen dalam persamaan regresi secara parsial dengan asumsi variabel lain dianggap
konstan. Hasil pengujian menunjukkan bahwa tingkat alpha 0.05 diperoleh kesimpulan
Intellectual Capital berpengaruh pada nilai perusahaan. Dari tabel 10 dapat dilihat bahwa
intellectual capital memiliki nilai signifikansi 0.105> α 0,05 dengan nilai koefisien bernilai -
0.468. Dapat disimpulkan jika intellectual capital tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan. Dengan demikian H1 ditolak. Hipotesis 2 penelitian corporate social
responsibility berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Dari tabel 10, dapat dilihat nilai
signifikan CSR berda pada nilai 0.154>α 0.05 dengan nilai koefisien bernilai 0.860. Dapat
disimpulkan jika intellectual capital tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
Dengan demikian H2 ditolak.

Pengujian untuk model regresi berganda kembali dilakukan dengan menggunakan
metode forward. Setelah dilakukan pengujian dengan metode forward, didapatkan hasil,
hanya variabel intellectual capital yang berpengaruh pada nilai perusahaan. Variabel
intellectual capital menunjukkan nilai r square sebesar 0.042 atau dapat diindikasikan jika
kontribusi intellectual capital pada nilai perusahaan sebesar 4,2%.

Tabel 11
Koefisien Determinasi Metode Forward

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the
Estimate

1 0.204a 0.042 0.032 11.7939991
a. Predictors: (Constant), VAICtm (X1)
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Hasil pengolahan data menggunakan metode forward untuk variabel intellectual
capital terhadap nilai perusahaan berhasil menunjukkan nilai yang signifikan. Intellectual
capital berada pada angka sig. 0.042 < 0.05 yang mengartikan jika persamaan regresi yang
diperoleh dapat diandalkan atau model yang digunakan sudah fix atau secara simultan nilai
perusahaan dapat dijelaskan oleh variabel intellectual capital.

Tabel 12
Uji F Statistik Metode Forward

Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig.
1 Regression 588.004 1 588.004 4.227 0.042b

Residual 13,492.546 97 139.098
Total 14,080.550 98

Pada tabel uji t dengan metode forward berikut, dapat dipahami koefisien regresi
sebesar 0.854 menyatakan bahwa jika intellectual capital (X) mengalami kenaikan satu satuan,
maka nilai perusahaan (Y) akan mengalami peningkatan sebesar 0.854 atau 85,4%. H1
diterima.

Tabel 13
Regresi Berganda Metode Forward

Unstandardized Coefficients
Standardized
Coefficients t Sig.

B Std. Error Beta
1 (Constant) 5.800 1.782 3.255 0.002

VAICtm (X1) 0.854 0.415 0.204 2.056 0.042
a. Dependent Variable: nilai perusahaan(Y)

Dari pengolahan data statistik dengan metode forward di atas, maka diperoleh
persamaan regresi berganda sebagai berikut:

Y=5.800+0.854(X1)+e

Pembahasan
Intellectual Capital terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil analisis statistik dalam penelitian ini, intellectual capital dapat
membuktikan pengaruhnya terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini sejalan dengan penelitian
I Gusti, Erna dan Lilik (2016), Sunitha (2016) dan Norma (2016). Hal ini menunjukkan
penilaian dari perusahaan mampu dipengaruhi oleh intellectual capital yang mampu diberikan
oleh perusahaan itu. Informasi pada laporan tahunan yang didalamnya terkandung modal
intelektual mampu memperlihatkan prospek perusahaan dan menjadi acuan bagi investor serta
stakeholder dalam pengambilan keputusan.

Intellectual capital yang dijabarkan secara luas oleh perusahaan akan meningkatkan
kepercayaan dan keyakinan dari investor bahwa perusahaan mampu mencapai nilai yang
maksimal. Dengan adanya keyakinan ini, investor akan terdorong untuk melakukan
perdagangan saham dengan efek nilai pasar saham ikut meningkat. Pengaruh dari intellectual
capital baru akan terasa di perusahaan setelah melewati satu dua tahun pertama perusahaan
berjalan. Ini terjadi karena investor memandang intellectual capital sebagai pengetahuan serta
kekayaan dan pengalaman yang dapat digunakan untuk menciptakan nilai tambah yang akan
berguna dalam persaingan dengan keunggulan kompetitif berkelanjutan.
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Corporate social responsibility terhadap nilai perusahaan
Berdasarkan hasil analisis statistik dalam penelitian ini, maka CSR terhadap nilai

perusahaan tidak dapat membuktikan pengaruhnya. Penelitian ini bertolak belakang dengan
hasil penelitian yang dilakukan oleh Anindita (2017) dan Norma (2016). Penyebab hipotesis
ini ditolak adalah kegiatan CSR di Indonesia tidak terlalu diperhatikan oleh shareholder. Pada
dasarnya, kegiatan CSR yang dilakukan oleh perusahaan pertambangan cenderung stabil,
namun, setiap tahunnya penurunan dan kenaikan nilai perusahaan terus terjadi. Ini
menunjukkan jika CSR tidak terlalu mempengaruhi nilai perusahaan. Penelitian ini tidak
sesuai dengan paradigma enlightened self-interest yang menyatakan bahwa stabilitas dan
kemakmuran ekonomi jangka panjang hanya akan dapat dicapai jika perusahaan juga
memasukkan unsur tanggung jawab sosial kepada paling tidak dalam tingkat yang minimal
(Nurhayati, 2012).

Yustia (2014) menyatakan sebagian besar perusahaan hanya berfokus pada faktor
keuangan. Perusahaan kurang peduli terhadap faktor lingkungan dan sosial. CSR dianggap
sebagai bagian dari beban dalam perusahaan. Dengan dianggap sebagai suatu kewajiban,
investor cenderung tidak melirik pelaporan CSR sebagai keunggulan suatu perusahaan,
mengakibatkan tidak adanya hubungan antara pelaporan CSR dengan naik atau tidaknya nilai
dari perusahaan (Puspitasari, 2011). Pelaksanaan CSR merupakan strategi jangka panjang,
sehingga untuk menikmati hasil dari pelaksanaan CSR yang tercermin dalan kinerja
perusahaan membutuhkan waktu cukup lama. Sehingga, pelaksanaan CSR dalam jangka
waktu yang pendek dapat dikatakan wajar ketika tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Dari hasil penelitian yang telah dilakukan, dapat diindikasikan bahwa besar atau kecilnya
CSR tidak berdampak pada nilai perusahaan. hal ini diakibatkan oleh beberapa fenomena,
diantaranya, kecenderungan investor dalam membeli saham serta rendahnya pengungkapan
CSR yang dilakukan oleh perusahaan (Ermayanti, 2019). Penelitian ini menunjukkan hasil
yang sama dengan penelitian yang dilakukan Nurhayati (2012), Setianingrum (2015),
Islahuddin (2008) dan Yustia (2014) yang menemukan bahwa variabel CSR tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

SIMPULAN, KETERBATASAN DAN SARAN
Simpulan
Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh Intellectual capital dan CSR terhadap
nilai perusahaan yang terdaftar di BEI tahun 2018-2020. Berdasarkan hasil temuan penelitian
dapat disimpulkan bahwa: (1) Intellectual capital berpengaruh pada nilai perusahaan, (2) CSR
tidak berpengaruh pada nilai perusahaan.

Keterbatasan
Terdapat beberapa keterbatasan pada penelitian ini, diantaranya: (1) penelitian ini hanya
berfokus pada perusahaan pertambangan sehingga belum dapat mewakili seluruh perusahaan
yang terdaftar di BEI. (2) pengaruh yang mampu diberikan oleh variabel independen hanya
sebesar 5,2%, sehingga banyak faktor lain di luar variabel ini yang masih harus digunakan
untuk mengukur nilai perusahaan.

Saran Untuk Penelitian Selanjutnya
Berdasarkan kesimpulan dan keterbatasan yang telah dijelaskan sebelumnya, maka saran yang
dapat diberikan oleh peneliti atara lain: 1) Penelitian-penelitian selanjutnya agar dapat
menggunakan variabel lainnya seperti kinerja keuangan sebagai variabel independen yang
mempengaruhi nilai perusahaan. dengan semakin banyak variabel yang digunakan, maka nilai
perusahaan secara keseluruhan akan makin tergambarkan dengan jelas. 2) Penelitian
selanjutnya diharapkan untuk meneliti lebih dari tiga tahun karena semakin panjang tahun
penelitian maka semakin tampak keadaan perusahaan seutuhnya.
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