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ABSTRAK

Penerapan Asimetri Informasi, Corporate Social Responsibility dan Intellectual Capital
Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Good Corporate Governance
Sebagai Pemoderasi

Oleh: M. Rhyan', 2

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis penerapan asimetri informasi, corporate social
responsibility dan intellectual capital terhadap nilai perusahaan dengan good corporate governance
sebagai pemoderasi pada perusahaan pertambangan. Menggunakan pendekatan kuantitatif, penelitian
ini menganalisis sampel 16 perusahaan di sektor pertambangan selama periode 2021-2023. Sumber
data dalam penelitian ini berasal dari laporan keuangan perusahaan pertambangan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2021-2023. Analisis data dilakukan menggunakan regresi data panel serta
pemilihan estimasi model. Hasil penelitian menunjukkan bahwa Asimetri Informasi tidak memiliki
pengaruh negatif terhadap Nilai Perusahaan, sedangkan Corporate Social Responsibility (CSR ) dan
Intellectual Capital terhadap berpengaruh positif Nilai Perusahaan dan Good Corporate Governance
belum mampu memoderasi Asimetri Informasi namun sudah mampu memoderasi sedangkan
Corporate Social Responsibility (CSR ) dan Intellectual Capital terhadap Nilai Perusahaan dengan
dibantu Kinerja Keuangan sebagai variabel kontrol. Hasil penelitian ini memberikan wawasan bagi
pemangku kepentingan perusahaan dan regulator untuk mendorong praktik keberlanjutan yang lebih
baik dalam pengungkapan laporan keberlanjutan.

Kata Kunci: Asimetri Informasi, Corporate Social Responsibility, Intellectual Capital, Nilai
Perusahaan, Good Corporate Governance
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The Application of Information Asymmetry, Corporate Social Responsibility and Intellectual
Capital to Firm Value with Good Corporate Governance
As Moderation

Oleh: M. Rhyan', é

The research aims to analyse the application of information asymmeltry, corporate social
responsibility and intellectual capital to firm value with good corporate governance as a moderaltor
in mining companies. Using a quantitative approach, this study analyses a sample of 16 companies in
the mining sector during the 2021-2023 period. The data sources in this study come from the financial
statements of mining companies listed on the Indonesia Stock Exchange for 2021-2023. Data analysis
was carried out using panel data regression and model estimation selection. The results showed that
Information Asymmetry has no negative effect on Firm Value, while Corporate Social Responsibility
(CSR) and Intellectual Capital have a positive effect on Firm Value and Good Corporate Governance
has not been able to moderate Information Asymmetry but has been able to moderate while Corporate
Social Responsibility (CSR) and Intellectual Capital on Firm Value with the help of Financial
Performance as a control variable. The results of this study provide insight for company stakeholders
and regulators to encourage better sustainability practices in the disclosure of sustainability reports.

Keywords: Information Asymmetry, Corporate Social Responsibility, Intellectual Capital, Firm
Value, Good Corporate Governance
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BAB 1
PENDAHULUAN

1.1  Latar Belakang

Perkembangan dunia bisnis saat ini menuntut para pelaku usaha untuk
bersaing secara tepat dengan mengedepankan efisiensi dan efektivitas sumber
daya perusahaan, hal ini juga didukung dengan pergeseran paradigma dari
comparative advantage menjadi competitive advantage. Tuntutan persaingan
tersebut membuat perusahaan semakin gencar dalam melakukan ekspansi
usahanya untuk memaksimalkan keuntungan guna meningkatkan nilai perusahaan
dan kepuasan investor. Meningkatnya nilai perusahaan telah menjadi tolak ukur
bahwa kualitas perusahaan semakin baik dari waktu kewaktu, oleh sebab itu
meningkatnya nilai perusahaan menjadi hal penting agar dapat menarik minat para
investor. Hal ini disebabkan karna nilai perusahaan termasuk persepsi investor
terhadap kualitas perusahaan yang digambarkan dengan harga saham (Yulianto &
Widiasari, 2021) .

Faktor yang dapat menyebabkan nilai perusahaan meningkat yaitu asimetri
informasi. Dalam dunia pasar modal, asimetri informasi bisa terjadi pada kondisi
salah satu pelaku pasar mempunyai informasi lebih dibandingkan pelaku pasar
yang lain (T.M.R. Azari & Fachrizal, 2017). Ketika hal ini terjadi, dapat
menimbulkan efek bias bagi pihak yang memiliki lebih sedikit informasi untuk
melakukan keputusan penjualan atau pembelian saham sehingga hal ini akan
merugikan. Pada penelitian (Novia & Mulyani, 2020) membuktikan bahwa

asimetri informasi tidak berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan karena



asimetri informasi hanya dapat menyebabkan masalah keagenan tanpa
memengaruhi nilai dari perusahaan. Perbedaan banyak sedikitnya informasi yang
tercermin melalui selisih harga saham bisa menjadi sebuah sinyal bagi pemangku
kepentingan yang menjadi pertanda bahwa di perusahaan sedang terjadi asimetri
informasi yang dapat membuat keputusan keuangan salah bagi pemegang saham
dan berujung pada hilangnya nilai investasi.

Berikut adalah gambaran mengenai penurunan nilai saham, sejak awal
2023 (YtD), IDXENERGY malah anjlok 20%, paling buruk di antara sektor
lainnya. Saham PT Adaro Minerals Indonesia Tbk (ADMR), yang sempat menjadi
buah bibir saat meroket lebih dari 1.500% pada 2022 di tahun pertama melantai
(listing) di bursa, kini harus anjlok 50,15% secara year to date (YtD). Artinya,
saham sang induk ADMR, PT Adaro Energy Indonesia Thk (ADRO) pun keok,
dengan turun tajam hingga 37,14% YtD. Saham emiten yang terafiliasi dengan
Luhut Pandjaitan PT TBS Energi Utama Tbk (TOBA) pun mengalami aksi jual
yang besar hingga minus 37,19% sepanjang 2023.Belum lagi, nama-nama besar
macam PT Indo Tambangraya Megah Tbk (ITMG), PT Indika Energy Tbk
(INDY), hingga PT Bumi Resources Thk (BUMI), yang mengalami penurunan
secara berturut-turut hingga 36,52%, 31,87%, dan 26,71%. Harga batu bara yang
diprediksi bakal melambat di rentang US$176-US$197/ton pada 2023 seiring
potensi perlambatan ekonomi dan pemulihan pasokan batu bara global berkat
reopening ala China akan menekan kinerja emiten batu bara RI.). Harga batu bara
kontrak Juni di pasar ICE Newcastle ditutup di posisi US$ 154 per ton. Harganya

ambruk 6,5%. Harga tersebut adalah yang terendah sejak 3 Januari 2022 (US$



151/ton) atau lebih dari 16 bulan terakhir. Ini juga sekaligus membuat sektor batu
bara tidak lagi menjadi unggulan (overweight) seperti tahun lalu, atau bisa
dibilang berada di rating netral. Untuk jangka pendek, saham-saham dengan
dividen tinggi bisa menjadi 'pelipur lara’ bagi investor yang merasa belum puas
dengan reli saham batu bara selama 2022 (CNBC, 2023).

Faktor lain yang dapat menyebabkan meningkatnya nilai perusahaan
adalah intellectual capital. Perubahan proses bisnis dari  bisnis yang
didasarkan pada tenaga Kkerja (labor based business) menuju bisnis
berdasarkan pengetahuan (knowledge based business), sehingga karakteristik
utama perusahaan menjadi perusahaan berdasarkan pengetahuan untuk terus
berkembang dalam menciptakan inovasi yang memiliki berbagai ide kreatif
yang dapat mengubah strategi bisnisnya. Modal intelektual yang dimiliki
oleh perusahaan memberikan sinyal yang positif kepada investor karena
dengan perusahaan memiliki modal intelektual akan memungkinkan investor
untuk menilai kemapuan perusahaan dengan lebih baik dan meminimalkan
presepsi risiko yang akan terjadi dimasa yang akan datang (Kristina & Wiratmaja,
2018).

Dalam penelitian yang dilakukan oleh Chandra & Djajadikerta (2017)
menyimpulkan bahwa variabel intellectual capital dan profitabilitas secara parsial
dan simultan berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Penelitian lain pernah
dilakukan olen Wahyuni & Purwaningsih (2021) menyatakan bahwa intellectual
capital tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sedangkan penelitian yang

dilakukan Yuliawati & Alinsari (2022) menyimpulkan bahwa kinerja keuangan



mampu memperkuat pengaruh intellectual capital terhadap nilai perusahaan.
Sedangkan menurut Raihan et al. (2020) kinerja keuangan tidak mampu untuk
memperkuat pengaruh intellectual capital terhadap nilai perusahaan.

Hal ini menimbulkan tantangan bagi para akuntan untuk mengidentifikasi,
mengukur, dan mengungkapkannya dalam laporan keuangan tidak mengukur
secara langsung modal intelektual perusahaan, tetapi mengajukan suatu
ukuran untuk menilai efisiensi dari nilai tambah sebagai hasil dari
kemampuan intelektual perusahaan (value added intellectual coefficient-
VAIC™). Perusahaan-perusahaan yang menerapkan knowledge based business
akan menciptakan suatu cara untuk mengelola pengetahuan sebagai sarana
untuk  memperoleh  penghasilan perusahaan. Penerapan knowledge based
business, membuat penciptaan nilai perusahaan akan berubah. Perkembangan
perusahaan akan bergantung pada bagaimana kemampuan manajemen
untuk mengolah sumber daya perusahaan dalam menciptakan nilai perusahaan.

Pendekatan yang mampu meningkatkan nilai perusahaan yakni Good
Corporate Governance dan Corporate Social Responsibility. GCG menjadi faktor
non keuangan karena dalam berinvestasi investor cenderung mempertimbangkan
hal ini dalam menilai kinerja suatu perusahaan. Sehingga perusahaan yang
berharap dapat bersaing pada pasar global harus mampu menerapkan GCG
dengan baik. CSR merupakan sebuah kewajiban perusahaan dalam menyelesaikan
masalah lingkungan yang disebabkan oleh aktivitas perusahaan. Saat ini CSR
bukan sebuah kebijakan yang sukarela untuk perusahaan dalam mengembangkan

tanggungjawabnya melaksanakan kegiatan usahanya, tetapi sudah diwajibkan bagi



corporate.Dalam menjalankan tanggungjawab sosial yang paling diutamakan
adalah memperkuat keberlanjutan perusahaan dan membuat kerjasama para
pemegang saham dalam menjalankan program peningkatan masyarakat di daerah
tersebut (Kholida & Susilo, 2019).

Penelitian Dianawati & Fuadati (2010) menunjukkan bahwa variabel GCG
dan CSR mempunyai dampak positif serta dampak yang signifikan berhubungan
dengan nilai perusahaan. Tetapi analisis hasil yang berbeda ditemukan pada
penelitian Wardoyo & Veronica (2013), Susanto & Subekti (2012) CSR tidak
memiliki pengaruh yang begitu terlihat dengan nilai perusahaan, namun berbeda
dengan GCG yang cukup berpengaruh terhadap komisaris independen serta
kepemilikan manajerial yang berdampak positif pada nilai perusahaan, selain itu
kepemilikan institusional maupun komite audit belum berpengaruh dengan nila
perusahaan.

Nilai perusahaan adalah nilai yang mencerminkan berapa harga yang
bersedia dibayar oleh investor suatu perusahaan. Harga saham yang tinggi akan
membuat nilai perusahaan juga tinggi. Memaksimalkan nilai perusahaan sangat
penting artinya bagi perusahaan. Dalam memaksimal nilai perusahaan maka juga
memaksimalkan kesejahteraan pemegang saham yang merupakan tujuan utama
perusahaan. Dalam penelititan ini penulis menggunakan variabel mediasi,
karena nilai perusahaan tidak hanya sebagai hasil atau akibat langsung dari
informasi yang ada dan modal intelektual, melainkan terdapat faktor lain yang
memberi  kontribusi dalam meningkatkan nilai perusahaan adalah kinerja

keuangan.



Kinerja keuangan juga merupakan gambaran dari perncapaian
keberhasilan perusahaan yang dapat diartikan sebagai hasil yang telah dicapai dari
berbagai aktivitas yang telah dilakukan perusahaan, Penggunaan laporan
keuangan sebagai aspek penilaian kinerja didasarkan atas informasi akuntansi,
yang mencerminkan nilai sumber daya yang diperoleh perusahaan dari bisnisnya
dan juga dikorbankan oleh para manajer untuk menjalankan aktivitas bisnis
perusahaan (Wirawan & Angela, 2024).

Kinerja keuangan pada umumnya diukur dengan rasio profitabilitas yang
perhitungannya menggunakan Return On Asset (ROA). Return On Assetss (ROA)
merupakan rasio yang digunakan untuk menunjukkan kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba dengan cara mengukur tingkat profitabilitas perusahaan
dibandingkan dengan total aktiva yang dimilikinya. Cara efektif lain untuk
mengukur ROA vyaitu dengan membandingkan ROA di masa lampau dengan
ROA perusahaan sejenis yang menjadi kompetitornya (Widiastuti et al., 2018).
Jadi ketika semakin tinggi ROA yang dihitung oleh perusahaan, maka perusahaan
tersebut dinilai mampu memanfaatkan aktivanya untuk menghasilkan laba bersih
secara efektif dan efisien.

Pentingnya laporan keuangan sebagai informasi dalam menilai kinerja
perusahaan mensyaratkan laporan keuangan haruslah mencerminkan keadaan
perusahaan yang sebenarnya pada keadaan tertentu. Sehingga pengambilan
keputusan yang berkaitan dengan perusahaan akan menjadi tepat, dengan

demikian pemegang saham dapat menjadikan laporan keuangan sebagai



informasi yang berguna dalam pengambilan keputusan sebagai pemegang
saham perusahaan.

Berdasarkan uraian latar belakang tersebut, maka penulis tertarik untuk
melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Asimetri Informasi, Corporate
Social Responsibility dan Intellectual Capital Terhadap Nilai Perusahaan
dengan Good Corporate Governance Sebagai Pemoderasi dan Kinerja

Keuangan Sebagai Variabel Kontrol ™.

1.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang yang dijelaskan maka dapat diambil rumusan

masalah ssebagai berikut :

1. Apakah Asimetri Informasi berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan ?

2. Apakah Corporate Social Responsibility berpengaruh terhadap Nilai
Perusahaan?

3. Apakah Intellectual Capital berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan ?

4. Apakah Good Corporate Governance dapat memoderasi Asimetri
Informasi terhadap Nilai Perusahaan ?

5. Apakah Good Corporate Governance dapat memoderasi Corporate Social
Responsibility terhadap Nilai Perusahaan ?

6. Apakah Good Corporate Governance dapat memoderasi Intellectual

Capital terhadap Nilai Perusahaan ?

1.3 Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah yang telah diuraikan di atas, maka dapat

diambil kesimpulan tujuan penelitian adalah sebagai berikut :
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Untuk menguji apakah Asimetri Informasi berpengaruh terhadap Nilai
Perusahaan.

Untuk menguji apakah Corporate Social Responsibility berpengaruh
terhadap Nilai Perusahaan .

Untuk menguji apakah Intellectual Capital berpengaruh terhadap Nilai
Perusahaan.

Untuk menguji pengaruh Good Corporate Governance dapat memoderasi
Asimetri Informasi terhadap Nilai Perusahaan.

Untuk menguji pengaruh Good Corporate Governance dapat memoderasi
Corporate Social Responsibility terhadap Nilai Perusahaan.

Untuk menguji pengaruh Good Corporate Governance dapat memoderasi

Intellectual Capital terhadap Nilai Perusahaan.

Manfaat Penelitian

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi beberapa pihak,

diantaranya yaitu :

1.4.1 Manfaat Teoritis

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi signifikan terhadap

teori manajemen dengan memperdalam pemahaman tentang interaksi antara

asimetri informasi, corporate social responsibility dan intellectual capital dalam

konteks nilai perusahaan. Dengan memasukkan good coperate governance

sebagai variabel pemoderasi dan kinerja keuangan sebagai variabel kontrol,

penelitian ini juga akan memperkaya pemahaman tentang bagaimana konteks

organisasi dapat memengaruhi nilai perushaan. Selain itu, hasil penelitian ini



dapat menjadi dasar bagi penelitian selanjutnya, membuka jalan untuk studi yang
lebih luas mengenai hubungan antara berbagai sistem kontrol dan kinerja di

berbagai sektor industri.

1.4.2 Manfaat Praktis

2.4.1 Bagi Peneliti
Penelitian ini bertujuan untuk dapat memperkaya literatur tentang interaksi
antara asimetri informasi, corporate social responsibility dan intellectual
capital dengan nilai perushaan, serta menyediakan data empiris untuk

studi lebih lanjut.

2.4.2 Bagi Perusahaan
Perusahaan dapat meningkatkan nilai perushaan dengan memahami
bagaimana informasi penting dan modal intelektual dapat memberikan
kontribusi pada lingkungkan sekitar dengan melalui good coporate
governance, agar dapat meningkatkan efektivitas kinerja keuangan
sehingga dapat menambah nilai pada perusahaan baik di mata masyarakat

maupun investor.
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