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Abstract.

This study aims to determine the influence of sustainability reports, green accounting, and intellectual capital on company value with good
corporate governance as a moderating variable. The method used is quantitative, with secondary _data _from_energy_and industrial sector
companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the 2021-2023 period. The research _sample_was selected _using the purposive

sampling method and obtained 213 observation data. The data analysis technique _used _multiple linear regression analysis and Moderated

Regression Analysis (MRA), with the help of SPSS _software. _The results of the study indicate that sustainability reports, green accounting, and
intellectual capital have a positive and significant influence on company value. In addition, good corporate governance strengthens the influence of
each independent variable on company value. Thus, this study contributes to the development of management accounting theory and practice, which
helps academics and practitioners in understanding the factors that influence company value.

Keywords - sustainability report; green accounting; intellectual capital; company value; good corporate governance

Pendahuluan

Di era globalisasi dan digitalisasi yang semakin pesat, perusahaan dituntut untuk memiliki nilai kompetitif agar mampu bertahan dan berkembang di
tengah persaingan bisnis yang dinamis. Salah satu indikator penting untuk menilai kinerja dan keberlanjutan entitas bisnis adalah nilai perusahaan.
Secara umum, nilai perusahaan diartikan sebagai persepsi investor terhadap prospek perusahaan yang tercermin melalui harga saham di pasar modal .
Nilai perusahaan mencerminkan keberhasilan manajemen dalam mengelola bisnis secara optimal dan efisien dengan memanfaatkan aset yang dimiliki .
Selain itu, nilai perusahaan menggambarkan nilai pasar ekuitas dan hutang berdasarkan kinerja yang telah dicapai . Nilai perusahaan disajikan kepada
pemegang saham dan pemangku kepentingan seperti investor, kreditor, masyarakat, dan pemerintah . Indikator nilai perusahaan meliputi harga saham,
nilai buku, dan kapitalisasi pasar . Tujuan utama meningkatkan nilai perusahaan adalah menciptakan laba yang stabil, membangun kepercayaan pasar
terhadap kinerja, serta meningkatkan kesejahteraan pemegang saham . Manfaat dari peningkatan nilai perusahaan adalah kemudahan akses ke sumber
pendanaan, karena investor lebih percaya kepada perusahaan yang memiliki nilai tinggi untuk berinvestasi . Nilai tinggi membantu perusahaan untuk
mempertahankan eksistensi dan memperkuat posisinya dalam persaingan bisnis global . Dengan demikian, fenomena nilai perusahaan menjadi sangat
krusial dalam mendukung keberlanjutan dan daya saing perusahaan.

Fenomena nilai perusahaan di Indonesia saat ini menunjukkan dinamika yang menarik seiring dengan meningkatnya kesadaran perusahaan akan
keberlanjutan dan tanggung jawab sosial. Menurut Otoritas Jasa Keuangan (OJK), nilai perusahaan dipengaruhi oleh komitmen perusahaan terhadap
praktik bisnis berkelanjutan. Dilansir dari berita Antara News, PT. Toyota Astra Motor menerapkan strategi multi-jalur untuk mengurangi emisi karbon
melalui aksi kolektif pengurangan emisi, pengembangan teknologi kendaraan ramah lingkungan, elektrifikasi dan ekosistemnya. Strategi ini
mencerminkan upaya perusahaan dalam mengintegrasikan keberlanjutan lingkungan pada model bisnisnya, yang berpotensi meningkatkan nilai
perusahaan melalui reputasi dan citra positif. Langkah ini sejalan dengan regulasi yang diterbitkan oleh OJK yaitu POJK Nomor 51/POJK.03/2017, yang
mengatur penerapan keuangan berkelanjutan dan mendorong perusahaan untuk menyusun serta mengimplementasikan strategi ramah lingkungan.
Upaya tersebut didukung oleh SEOJK Nomor 16/SEOJK.04/2021, yang mewajibkan perusahaan publik untuk menyampaikan sustainability report
sebagai bentuk transparansi kepada pemangku kepentingan. Kebijakan ini menjadikan keberlanjutan dan tanggung jawab sosial sebagai aspek penting
dalam menilai perusahaan agar dapat bersaing dan memperoleh kepercayaan tinggi di mata publik. Oleh karena itu, perlu mengkaji lebih lanjut
bagaimana interaksi sustainability report, green accounting, dan intellectual capital dalam mempengaruhi nilai perusahaan.

Sustainability Report atau laporan keberlanjutan merupakan laporan yang disusun oleh perusahaan untuk mengungkapkan kinerja ekonomi, sosial, dan
lingkungan dari aktivitas operasionalnya. Laporan ini mencerminkan komitmen perusahaan terhadap keberlanjutan yang disajikan secara transparan
kepada pemangku kepentingan mengenai dampak operasionalnya . Indikator sustainability report meliputi pengungkapan ekonomi, tanggung jawab
sosial, lingkungan hidup, hak asasi manusia, tenaga kerja, dan produk . Keterkaitan antara sustainability report dan nilai perusahaan tercermin melalui
transparansi dan akuntabilitas laporan yang diterbitkan, sehingga memperkuat nilai positif investor terhadap perusahaan . Dengan adanya sustainability
report, perusahaan dapat meningkatkan reputasi, menarik perhatian investor yang peduli akan keberlanjutan, dan mendorong peningkatan permintaan
saham. Selain itu, sustainability report berfungsi sebagai alat diferensiasi di pasar modal yang membantu perusahaan untuk bersaing dan membangun
loyalitas pelanggan, sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan. Penelitian terdahulu , dan mengungkapkan bahwa sustainability report
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. _Namun, penelitian_lain menunjukkan bahwa _sustainability report tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Dengan demikian, perlu mengaitkan sustainability report dengan green accounting sebagai upaya dalam mendukung keberlanjutan dan

meningkatkan nilai perusahaan.
atau akuntansi hijau pendekatan aspek

Green accounting mengacu pada praktik pengukuran, pencatatan, pelaporan biaya dan manfaat, yang berkaitan dengan dampak
lingkungan dari aktivitas dalam merencanakan strategi masa depan dengan
mempertimbangkan keberlanjutan bisnis dan keseimbangan lingkungan ._Indikator

meliputi pengukuran emisi karbon, penggunaan sumber daya berkelanjutan, dan pengelolaan limbah . Keterkaitan

tercermin melalui penerapan praktik lingkungan yang baik, sehingga meningkatkan reputasi dan kepercayaan

pemangku kepentingan yang berdampak positif terhadap nilai perusahaan . Dengan adanya green accounting, perusahaan dapat memenuhi regulasi
lingkungan, mengurangi risiko hukum terkait pelanggaran lingkungan, serta mengidentifikasi efisiensi biaya dengan mengelola sumber daya secara



efisien. Penelitian terdahulu , dan menyatakan bahwa green accounting berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Tetapi, penelitian lain mengungkapkan
bahwa green accounting tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Selain praktik green accounting, pengelolaan intellectual capital juga berperan
dalam meningkatkan nilai perusahaan.

Intellectual Capital atau modal intelektual merupakan aset tidak berwujud yang dapat meningkatkan nilai perusahaan di era ekonomi berbasis
pengetahuan. Intellectual capital mencakup informasi, pengetahuan, aset intelektual, dan pengalaman yang dimiliki perusahaan untuk menciptakan
ekonomi baru . Indikator intellectual capital meliputi capital employed, human capital, dan structural capital . Keterkaitan antara intellectual capital dan
nilai perusahaan tercermin melalui kemampuan perusahaan dalam meningkatkan efisiensi, inovasi, dan loyalitas pelanggan dengan memanfaatkan aset
intelektual secara optimal . produk dan layanan
berkualitas, mempercepat proses inovasi, dan membangun hubungan yang kuat dengan pelanggan. Oleh karena itu, perusahaan yang memiliki
pengelolaan intellectual capital tinggi cenderung menarik perhatian investor di pasar modal, sehingga meningkatkan permintaan saham yang
mengakibatkan apresiasi nilai perusahaan. Penelitian terdahulu , dan menunjukkan bahwa intellectual capital berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Sementara itu, penelitian lain menyatakan bahwa intellectual capital tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Dengan demikian, perlu
mempertimbangkan tata kelola perusahaan yang baik__agar intellectual capital dapat memperkuat posisi perusahaan di industri yang kompetitif.

Dari hasil penelitian tersebut yang tidak konsisten, maka perlu menambahkan good corporate governance sebagai variabel moderasi. Good
Corporate _Governance (GCG) atau _tata kelola perusahaan yang baik merupakan sistem yang dirancang untuk mengatur dan mengawasi

operasional perusahaan dalam mencapai tujuan, serta berkontribusi pada kesejahteraan pemangku kepentingan . GCG mencerminkan nilai etika dan
transparansi dalam pengelolaan perusahaan yang berpengaruh terhadap kepercayaan investor serta masyarakat . Indikator GCG meliputi dewan
komisaris, manajer, komite audit, dan pemegang saham . Keterkaitan antara GCG dan nilai perusahaan sangat erat, di mana penerapannya dapat
meningkatkan kinerja dan reputasi perusahaan, serta mempengaruhi persepsi positif di mata investor . Dalam hal ini, GCG memperkuat pengaruh
sustainability report terhadap nilai perusahaan dengan meningkatkan transparansi dan akuntabilitas. Penerapan GCG membuat kualitas informasi yang
disajikan lebih komprehensif dan terpercaya, sehingga menciptakan citra positif di mata investor yang peduli akan keberlanjutan. Penelitian terdahulu
mengungkapkan bahwa sustainability report berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan GCG sebagai pemoderasi. Selain itu, GCG memperkuat
pengaruh green accounting terhadap nilai perusahaan dengan memastikan proses pelaporan mencakup semua aspek lingkungan yang relevan dan
disajikan secara transparan, sehingga mudah diakses dan dipahami oleh investor. Penerapan GCG mendorong perusahaan untuk lebih proaktif dalam
mengidentifikasi dan mengelola risiko lingkungan, sehingga mengurangi potensi kerugian finansial, serta menunjukkan visi jangka panjang perusahaan
terhadap keberlanjutan lingkungan. Penelitian terdahulu menyatakan bahwa green accounting berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan GCG
sebagai variabel moderasi. Di sisi lain, GCG memperkuat pengaruh intellectual capital terhadap nilai perusahaan dengan efisiensi pengelolaan
sumber daya yang dimiliki. Penerapan GCG memungkinkan optimalisasi intellectual capital, meningkatkan produktivitas, dan mendorong inovasi untuk
bersaing, sehingga meningkatkan stabilitas perusahaan di pasar modal. Penelitian terdahulu menunjukkan bahwa intellectual capital berpengaruh
terhadap nilai perusahaan dengan GCG.

pengembangan terdahulu , dengan menambahkan green accounting dan intellectual capital sebagai
variabel independen. Penambahan variabel independen tersebut dikarenakan peran keduanya yang sangat penting dalam mendukung keberlanjutan dan
daya saing bisnis di era modern. Penelitian ini menggunakan teori stakeholder sebagai teori dasar dan teori resource-based view sebagai teori
pendukung. Teori stakeholder merupakan teori yang menekankan bahwa perusahaan tidak hanya bertanggung jawab kepada pemegang saham, tetapi
juga bermanfaat bagi pemangku kepentingan seperti karyawan, pelanggan, pemasok, masyarakat, dan pemerintah . Teori ini relevan dengan
sustainability report dan green accounting, karena keduanya berfokus pada transparansi dan akuntabilitas terhadap dampak sosial dan lingkungan dari
aktivitas operasional perusahaan untuk memenuhi harapan para stakeholder akan keberlanjutan. Sementara itu, teori resource-based view merupakan
teori yang menekankan pentingnya aset tidak berwujud dan sumber daya perusahaan, seperti pengetahuan, inovasi, dan kapabilitas unik untuk
menciptakan keunggulan kompetitif yang berkelanjutan . Teori ini dapat digunakan dalam intellectual capital, karena berfokus pada pengelolaan dan
pemanfaatan sumber daya untuk meningkatkan nilai dan daya saing di pasar modal. Berdasarkan kedua teori tersebut, populasi_penelitian ini
merupakan perusahaan _sektor energi_dan industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), karena kontribusinya yang tinggi terhadap

transparansi dalam pelaporan keberlanjutan. Penelitian ini dilakukan dalam rentang waktu tiga tahun (2021-2023) untuk memastikan data yang
digunakan mencerminkan kondisi terkini, memberikan gambaran komprehensif mengenai perkembangan laporan keberlanjutan di sektor tersebut, serta
memungkinkan analisis mendalam terhadap pola pelaporan yang stabil maupun perubahan signifikan yang terjadi, sehingga hasil penelitian menjadi
lebih relevan. Untuk memperoleh hasil yang representatif, penelitian dipilih menggunakan
tertentu yang sesuai dengan tujuan penelitian.

secara mendalam sustainability report, green accounting, dan intellectual capital terhadap
nilai perusahaan dengan good corporate governance sebagai variabel moderasi. Tujuan ini sangat relevan dengan kondisi saat ini, mengingat
pentingnya penerapan sustainability report dan praktik green accounting dalam meningkatkan nilai perusahaan, serta peran intellectual capital sebagai
sumber daya strategis perusahaan. Kontribusi utama dari penelitian ini terletak pada pengembangan teori dan praktik dalam akuntansi manajemen yang
dapat digunakan oleh akademisi serta praktisi untuk mengetahui faktor-faktor yang mempengaruhi peningkatan nilai perusahaan dalam konteks
keberlanjutan.

Pengembangan Hipotesis

Pengaruh Sustainability Report Terhadap Nilai Perusahaan

Sustainability Report merupakan laporan yang mencerminkan komitmen perusahaan terhadap keberlanjutan, termasuk pengungkapan kinerja ekonomi,
sosial, dan lingkungan dari aktivitas operasionalnya. Hal ini sejalan dengan teori stakeholder, yang berfokus pada hubungan antara perusahaan dengan
pemangku kepentingan terhadap kinerja operasionalnya . Di era industri modern yang mengedepankan prinsip keberlanjutan, pengungkapan
sustainability report yang transparan dan akuntabel dapat membangun kepercayaan para stakeholder. Semakin baik perusahaan dalam menunjukkan
kinerja operasionalnya, maka semakin besar peluang untuk menarik minat investor yang peduli akan keberlanjutan. Dengan demikian, perusahaan
cenderung lebih mampu untuk mengantisipasi dan merespon regulasi yang ada, sehingga kinerjanya lebih stabil dalam jangka panjang. Stabilitas ini
sering diinginkan oleh investor dan berdampak pada meningkatkannya nilai perusahaan. Penelitian terdahulu , dan menunjukkan bahwa sustainability
report _berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Oleh karena itu, hipotesis pertama menyatakan bahwa sustainability report berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan.

_H1:__Sustainability Report Berpengaruh Positif Terhadap Nilai Perusahaan _Pengaruh Green Accounting _Terhadap Nilai Perusahaan Green
Accounting merupakan pendekatan yang_ dampak lingkungan misalnya
penggunaan energi, emisi karbon, dan limbah. Pendekatan ini relevan dengan teori stakeholder, yang menyatakan bahwa perusahaan




bertanggung jawab terhadap berbagai pihak yang terlibat dan terpengaruh oleh aktivitas operasionalnya . Di era perubahan iklim dan regulasi lingkungan
yang semakin ketat, green accounting berfungsi untuk mematuhi peraturan lingkungan yang berlaku dan mengurangi risiko hukum, sehingga menarik
perhatian investor yang peduli terhadap lingkungan dalam pengambilan keputusan berinvestasi. Dengan memahami biaya lingkungan, perusahaan lebih
bijak dalam mengelola sumber daya dan menentukan strategi untuk mengurangi dampak negatif lingkungan. Dengan demikian, perusahaan dapat
meraih efisiensi biaya, sehingga meningkatkan nilai perusahaan. Penelitian terdahulu , dan mengungkapkan

Oleh karena itu, hipotesis kedua menyatakan bahwa green accounting berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
H2: Green Accounting Berpengaruh Positif Terhadap Nilai Perusahaan Pengaruh Intellectual Capital Terhadap Nilai Perusahaan _

Intellectual Capital merupakan aset tidak berwujud yang mencakup pengetahuan, inovasi, dan keahlian perusahaan. Dalam hal ini, teori resource-
based view menjelaskan bahwa keunggulan kompetitif perusahaan dapat diperoleh melalui pemanfaatan sumber daya dan kapabilitas unik yang dikelola
secara optimal untuk meningkatkan nilai perusahaan . Di era digital dan ekonomi berbasis pengetahuan, pengelolaan intellectual capital berperan dalam
meningkatkan nilai perusahaan melalui pengembangan inovasi dan sumber daya, sehingga menciptakan produk dan layanan berkualitas. Semakin tinggi
aset intelektual, maka semakin mampu perusahaan menghasilkan produk yang lebih baik, menciptakan teknologi baru dan layanan unik yang sulit ditiru
oleh pesaing. Dengan demikian, perusahaan dapat meningkatkan daya saing dan efisiensi kinerja operasional, sehingga berdampak positif terhadap
nilai perusahaan. Penelitian terdahulu, _dan _menyatakan bahwa intellectual capital _berpengaruh _terhadap nilai perusahaan. Oleh karena itu,

hipotesis ketiga menyatakan bahwa intellectual capital berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
H3: Intellectual Capital Berpengaruh Positif Terhadap Nilai Perusahaan

Pengaruh Sustainability Report Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Good Corporate Governance Sebagai Variabel Moderasi Sustainability
Report berpengaruh terhadap nilai perusahaan, karena laporan tersebut mencerminkan komitmen perusahaan terhadap praktik bisnis berkelanjutan.
Dengan transparansi dan akuntabilitas mengenai kinerja ekonomi, sosial, dan lingkungan, perusahaan dapat menarik lebih banyak investasi dan
meningkatkan loyalitas pelanggan. GCG memperkuat hubungan ini dengan memastikan kebijakan dan mekanisme kontrol

perusahaan yang kuat untuk memantau dan meningkatkan kinerja keberlanjutan. Misalnya, dengan adanya dewan komisaris independen, perusahaan
dapat menjaga kredibilitas informasi dalam penerapan sustainability report sesuai dengan standar yang berlaku untuk mengurangi risiko reputasi
perusahaan. Selain itu, informasi tersebut disajikan secara objektif, sehingga memudahkan investor dalam menilai kinerja secara komprehensif dan
menjaga konsistensi kinerjanya, sehingga berdampak pada meningkatnya nilai perusahaan. Penelitian terdahulu menunjukkan bahwa GCG dapat
memperkuat pengaruh sustainability report terhadap nilai perusahaan. menyatakan bahwa GCG memoderasi
pengaruh positif sustainability report terhadap nilai perusahaan.

H4: Good Corporate Governance Memoderasi Pengaruh Positif Sustainability Report Terhadap Nilai Perusahaan

Pengaruh Green Accounting Terhadap_Nilai Perusahaan Dengan Good Corporate Governance Sebagai Variabel Moderasi

Green Accounting berpengaruh terhadap nilai perusahaan, karena pendekatan ini aspek

dengan mengidentifikasi peluang efisiensi biaya. Dengan menerapkan green accounting, perusahaan dapat mengurangi dampak negatif
lingkungan, sehingga meningkatkan daya tarik di mata investor dan masyarakat terhadap lingkungan. GCG memperkuat hubungan ini dengan
memastikan bahwa kebijakan pelaporan dalam praktik green accounting mencakup seluruh aspek lingkungan yang relevan dan disajikan secara
transparan, sehingga pemangku kepentingan dapat mengakses informasi dengan mudah. Melalui penerapan GCG, perusahaan menjadi lebih sigap
dalam menangani ancaman lingkungan, sehingga dapat mengurangi potensi kerugian ekonomi. Selain itu, GCG mencerminkan komitmen perusahaan
terhadap keberlanjutan lingkungan jangka panjang, yang berkontribusi pada peningkatan nilai perusahaan. Penelitian terdahulu mengungkapkan bahwa
GCG dapat memperkuat pengaruh Oleh karena itu, hipotesis kelima menyatakan bahwa GCG
memoderasi pengaruh_positif green accounting _terhadap nilai perusahaan. H5: Good Corporate Governance Memoderasi Pengaruh_Positif Green

Accounting Terhadap Nilai Perusahaan

Pengaruh Intellectual Capital Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Good Corporate Governance Sebagai Variabel Moderasi Intellectual Capital
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, karena aset intelektual

pengelolaan intellectual capital yang efektif, perusahaan dapat beradaptasi dengan
perubahan pasar modal, sehingga berkontribusi pada peningkatan laba perusahaan. GCG memperkuat hubungan ini karena sistem tata kelola yang baik
berperan dalam melindungi dan meminimalkan risiko kehilangan aset intelektual, serta mendukung pengelolaan aset dengan memberikan struktur dan
sistem pemeliharaan dan pengembangan. GCG berfungsi sebagai mekanisme pengendalian dalam penggunaan aset intelektual secara optimal dengan
menciptakan lingkungan produktif, yang mendorong inovasi dan pengembangan sumber daya, sehingga perusahaan mampu bersaing di pasar modal
dan berpotensi dalam meningkatkan nilai perusahaan. Penelitian , dan menyatakan bahwa GCG dapat memperkuat pengaruh intellectual capital
terhadap nilai perusahaan. Oleh karena itu, hipotesis keenam menyatakan bahwa GCG memoderasi pengaruh positif intellectual capital terhadap
nilai perusahaan.
H6: Good Corporate Governance Memoderasi Pengaruh Positif Intellectual Capital Terhadap Nilai Perusahaan

Kerangka Konseptual

Kerangka konseptual penelitian ini menggambarkan tentang pengaruh sustainability report, green accounting, dan intellectual capital terhadap nilai
perusahaan dengan good corporate governance sebagai variabel moderasi. Berikut ini bentuk kerangka konseptualnya:
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Metode Penelitian Jenis Penelitian

Jenis penelitian ini menggunakan metode kuantitatif. Metode kuantitatif merupakan metode penelitian dengan menggunakan data numerik dan analisis
statistik. Metode ini digunakan untuk menguiji hipotesis, memahami hubungan antar variabel, dan menarik kesimpulan secara objektif. Dengan demikian,
penulis dapat menghasilkan data empiris yang kuat dan pemahaman yang andal terhadap variabel yang diteliti .

Jenis dan Sumber Data
Jenis data penelitian ini menggunakan data kuantitatif. Sumber data yang digunakan adalah data sekunder, berupa laporan keuangan._tahunan,
dan keberlanjutan perusahaan. Dengan demikian, penulis dapat mengakses informasi historis mengenai perkembangan perusahaan dalam periode



tertentu, serta memungkinkan analisis data dalam skala yang lebih besar . Data tersebut diperoleh melalui www.idx.go.id dan situs resmi perusahaan.

Populasi dan Sampel

Populasi dalam penelitian ini merupakan perusahaan sektor energi dan industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2021-
2023. Sampel penelitian ini berdasarkan kriteria tertentu yang relevan dengan tujuan penelitian.
Dengan demikian, penulis berfokus pada perusahaan yang memiliki informasi lengkap untuk dianalisis agar dapat mengoptimalkan kualitas data yang
dikumpulkan . Berikut ini kriteria yang dibutuhkan dalam pengambilan sampel penelitian:

Tabel 1._Kriteria Sampel No Kriteria_Sampel Jumlah

1 Perusahaan sektor energi dan industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2021-2023 153

2 Perusahaan yang menerbitkan Financial Statement periode 2021-2023 (37)

_3 Perusahaan yang menerbitkan Annual Report periode 2021-2023 (7)

4 Perusahaan tersebut yang menerbitkan Sustainability Report periode 2021-2023 (38) Jumlah perusahaan sektor industri dan energi yang terpilih
sebagai sampel penelitian 71
Total sampel penelitian selama periode penelitian 71 x 3 tahun 213

Definisi Operasional Variabel
Definisi Operasional Variabel merupakan penjelasan spesifik mengenai variabel penelitian dan bagaimana cara mengukurnya dalam variabel tersebut.
Berikut ini penjelasannya:

_Tabel_2. Definisi Operasional Variabel No Variabel Definisi Indikator Skala 1 Nilai Perusahaan (Y) Nilai Perusahaan diukur menggunakan
Tobin’s Q, yang membandingkan nilai pasar aset perusahaan dengan nilai pengganti asetnya. Hal ini dilakukan untuk melihat kondisi perusahaan dalam
undervalued atau overvalued [10]. Keterangan: MVS = Nilai Pasar Ekuitas D = Total Hutang TA = Total Aset Sumber:

[23] Rasio

2 Sustainability Report (X1) Sustainability Report diukur menggunakan Sustainability Report Disclosure Index (SRDI) berdasarkan standar Global
Reporting Index (GRI) 2021, yang membantu perusahaan dalam melaporkan kinerja keberlanjutan secara sistematis [11]. Keterangan:
N = Jumlah item diungkapkan K = Jumlah item seharusnya Sumber: [4] Rasio

3 Green Accounting (X2) Green Accounting diukur menggunakan PROPER (
_ mencerminkan kepatuhan perusahaan terhadap peraturan lingkungan dan implementasi inisiatif ramah lingkungan [20].
Emas = 5, Biru = 4, Hijau = 3 Merah = 2, Hitam =1 _Sumber: [26]_ Interval
4 Intellectual Capital (X3) Intellectual Capital diukur menggunakan Value Added Intellectual Coefficient (VAICTM), yang mengukur kontribusinya

dalam menciptakan nilai tambah bagi perusahaan [7]. = Keterangan: VA = OUT -IN VACA = VA CE VAHU = VA : HC
STVA=SC:VA Sumber: [21] Rasio

5  Good Corporate Governance (Z) Good Corporate Governance diukur menggunakan proporsi dewan komisaris, yang mencerminkan tingkat
independensi dalam pengambilan keputusan yang objektif dan transparan [22]. Sumber: [22] Rasio

Teknik Analisis Data

Teknik _ berganda untuk mengukur seberapa besar pengaruh masing-masing
variabel independen terhadap nilai perusahaan dan metode Moderated Regression Analysis (MRA) pada uji hipotesis, untuk menguji peran moderasi
dalam memperkuat atau memperlemah hubungan tersebut. Metode MRA dipilih karena mampu mengidentifikasi adanya interaksi antara variabel
independen dan variabel moderasi, sehingga memberikan pemahaman secara mendalam terkait pengaruh kontekstual dalam model regresi . Sebelum
melakukan uji MRA, analisis data yang dilakukan meliputi uji statistik deskriptif, uji asumsi klasik, dan uji hipotesis. Dengan demikian, perangkat
lunak yang digunakan adalah Statistical Product and Service Solution (SPSS), karena lebih berfokus pada analisis regresi, menyediakan output statistik
yang akurat, memudahkan interpretasi pengaruh moderasi, serta meningkatkan efisiensi dalam pengolahan data untuk model regresi sederhana tanpa
melibatkan variabel laten .

Uji Statistik Deskriptif
Uji Statistik Deskriptif merupakan metode analisis untuk menggambarkan data penelitian yang telah dikumpulkan sebelum melanjutkan analisis yang lebih
kompleks. Pengujian ini menggunakan tabel distribusi yang menunjukkan nilai rata-rata, standar deviasi, nilai minimum dan maksimum .

Uji Asumsi Klasik

Uji Asumsi Klasik merupakan serangkaian uji yang dilakukan untuk memastikan data dalam model regresi memenuhi asumsi dasar yang diperlukan
agar analisis regresi valid. Uji Asumsi Klasik meliputi pengujian berikut:

Uji Normalitas

Uji Normalitas untuk memastikan data residual dalam model regresi berdistribusi normal . Uji ini menggunakan Kolmogorov-Smirnov Test, dengan kriteria
penilaian berikut:

1. Nilai signifikansi &gt; 0,05 menunjukkan distribusi normal.

2. Nilai signifikansi &lt; 0,05 menunjukkan distribusi tidak normal. Uji Multikolinearitas

Uji Multikolinearitas untuk memastikan tidak ada korelasi antar variabel independen . Uji ini menggunakan nilai Variance _Inflation_Factor (VIF) dan nilai
Tolerance, dengan ketentuan berikut:

1. Nilai VIF &It; 10 dan nilai Tolerance &gt; 0,1_menunjukkan bebas multikolinearitas.

2. Nilai VIF &gt; 10 dan nilai Tolerance &lt; 0,1 menunjukkan terdapat multikolinearitas. Uji Heteroskedastisitas

Uji Heteroskedastisitas untuk memastikan varians residual dari variabel independen bersifat konstan . Uji ini menggunakan Scatterplot, dengan
ketentuan berikut:

1. Jika titik-titik menyebar secara acak dan tidak membentuk pola, maka tidak ada heterokedaktisitas.

2. Jika titik-titik membentuk pola tertentu secara teratur, maka terdapat heterokedaktisitas. Uji Autokorelasi
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Uji Autokorelasi untuk memastikan residual antar pengamatan tidak terjadi autokorelasi . Uji ini menggunakan Durbin-Watson Test, dengan kriteria
penilaian berikut:

1. DW &ilt; - _

2. Jika DW - 2_&lt; DW &lt; + _
3. DW &gt; +2, maka terjadi autokorelasi negatif.

Uji Hipotesis

Uji Hipotesis merupakan proses uji untuk menentukan asumsi tentang populasi dapat diterima atau ditolak berdasarkan data yang digunakan dalam
sampel penelitian. Uji Hipotesis meliputi pengujian berikut:

Uji Koefisien _Determinasi_(_R2) Uji Koefisien Determinasi untuk mengukur _seberapa besar variabel independen dapat menjelaskan variabel
dependen dalam model regresi. Nilai R2 berada pada batasan 0 &lt; R2 &lt; 1, di mana semakin tinggi nilai yang dihasilkan menunjukkan model regresi

yang lebih baik .
Uji T (Parsial) Uji _T _untuk menguji signifikansi pengaruh masing-masing variabel independen terhadap variabel dependen secara parsial . Uji T

memiliki kriteria penilaian berikut:

1. Jika nilai signifikansi &lt; 0,05, maka HO diterima karena koefisien signifikan.

2. Jika nilai signifikansi &gt; 0,05, maka HO ditolak karena koefisien tidak signifikan. Uji Moderated Regression Analysis (MRA)

Uji Moderated Regression Analysis untuk menguiji variabel moderasi dalam memperkuat atau memperlemah hubungan antara variabel independen dan
variabel dependen . Di mana, HO diterima jika nilai signifikansi &lt; 0,05.

Sumber : Output SPSS, 2025

Berdasarkan Tabel 3, hasil Uji Statistik Deskriptif dengan sampel penelitian (N) sebanyak 213 menunjukkan bahwa Sustainability Report (X1) memiliki
nilai mean sebesar 0,2950 &gt; standar deviasi 0,08435. Kondisi ini menunjukkan bahwa data bersifat homogen dengan penyebaran yang tidak terlalu
luas, artinya tingkat sustainability report antar perusahaan relatif seragam tanpa adanya variasi yang signifikan. Nilai minimum sebesar 0,19
mengindikasikan bahwa terdapat perusahaan dengan tingkat sustainability report yang sangat rendah, sementara nilai maksimum sebesar 0,59
menandakan bahwa perusahaan dengan tingkat sustainability report tinggi masih berada dalam rentang yang moderat. Hasil ini mencerminkan bahwa
implementasi sustainability report pada perusahaan tidak mengalami perbedaan yang signifikan .

Green Accounting (X2) memiliki nilai mean sebesar 3,28 &gt; standar deviasi 0,481. Hal ini mengindikasikan bahwa variasi data tidak terlalu besar,
sehingga penerapan green accounting pada perusahaan cenderung seragam. Nilai minimum sebesar 3 menandakan bahwa seluruh perusahaan telah
mengadopsi konsep green accounting dengan tingkat dasar yang sama, sedangkan nilai maksimum sebesar 5 menunjukkan bahwa terdapat perusahaan
yang telah menerapkan green accounting secara lebih optimal. Temuan ini menggambarkan bahwa sebagian besar perusahaan telah menyadari
pentingnya konsep tersebut, meskipun terdapat sedikit perbedaan dalam implementasinya .

Intellectual Capital (X3) memiliki nilai mean sebesar 6,6130 &lt; standar deviasi 8,71019. Kondisi ini menunjukkan bahwa data memiliki penyebaran yang
luas dengan variasi yang cukup tinggi antar perusahaan. Nilai minimum sebesar -11,46 mengindikasikan adanya perusahaan dengan intellectual capital
yang sangat rendah atau bahkan negatif, yang disebabkan oleh kurangnya efisiensi dalam pengelolaan sumber daya manusia maupun inovasi.
Sebaliknya, nilai maksimum sebesar 57,01 menandakan bahwa terdapat perusahaan yang memiliki intellectual capital tinggi, yang mencerminkan
pengelolaan aset intelektual dan sumber daya manusia yang sangat baik .

Nilai Perusahaan (Y) memiliki nilai mean sebesar 40,7763 &gt; standar deviasi 9,05676. Hal ini mengindikasikan bahwa data tidak menyebar luas dan
cenderung homogen, yang berarti nilai perusahaan berada dalam kisaran yang relatif seragam tanpa adanya perbedaan yang signifikan. Nilai minimum
sebesar 20,00 menandakan bahwa terdapat perusahaan dengan nilai yang cukup rendah, sedangkan nilai maksimum sebesar 60,00 menunjukkan
adanya perusahaan dengan nilai yang jauh lebih tinggi. Meskipun terdapat perbedaan dalam nilai perusahaan, mayoritas masih berada dalam rentang
yang tidak terlalu jauh satu sama lain .

Good Corporate Governance (Z) memiliki nilai mean sebesar 1,4561 &lt; standar deviasi 1,86366. Kondisi ini menunjukkan bahwa data memiliki variasi
yang tinggi dan penyebaran yang luas, artinya tingkat penerapan tata kelola perusahaan bervariasi secara signifikan antar perusahaan. Nilai minimum
sebesar 0,12 mengindikasikan bahwa terdapat perusahaan dengan praktik tata kelola yang sangat rendah, yang disebabkan oleh kurangnya
transparansi dan akuntabilitas dalam manajemen perusahaan. Sebaliknya, nilai maksimum sebesar 18,11 menandakan adanya perusahaan dengan
tingkat tata kelola yang sangat baik, yang mencerminkan penerapan prinsip-prinsip good corporate governance secara optimal sesuai dengan standar
yang diharapkan .

Dengan demikian, hasil ini memberikan gambaran awal mengenai karakteristik data dan implementasi masing-masing variabel pada perusahaan yang
digunakan dalam penelitian sebagai dasar untuk melanjutkan analisis pada uji asumsi klasik .

Uji Asumsi Klasik Uji Normalitas

Tabel 4. Hasil Uji Normalitas Sumber : Output SPSS, 2025

Berdasarkan Tabel 4, hasil Uji Normalitas menggunakan Kolmogorov-Smirnov Test menunjukkan bahwa nilai Asymp. Sig. (2-tailed) untuk masing-
masing variabel yaitu sustainability report (X1) sebesar 0,086, green accounting (X2) sebesar 0,645, intellectual capital (X3) sebesar 0,988, nilai
perusahaan (Y) sebesar 0,554, dan good corporate governance (Z) sebesar 0,615. Nilai signifikansi tersebut &gt; 0,05, sehingga dapat disimpulkan
bahwa data residual dalam model regresi berdistribusi normal dan memenuhi syarat asumsi normalitas .

Uji Multikolinearitas Tabel 5. Hasil Uji Multikolinearitas Sumber : Output SPSS, 2025

Berdasarkan Tabel 5, hasil Uji Multikolinearitas menunjukkan bahwa nilai VIF dan nilai Tolerance untuk masing-masing variabel independen yaitu
sustainability report (X1) memiliki nilai VIF sebesar 1,019 dengan nilai Tolerance 0,981, green accounting (X2) memiliki nilai VIF sebesar 1,019 dengan
nilai Tolerance 0,981, dan intellectual capital (X3) memiliki nilai VIF sebesar 1,001 dengan nilai Tolerance 0,999. Hal ini mengindikasikan bahwa masing-
masing variabel independen tersebut bebas multikolinearitas, karena nilai VIF &lt; 10 dan nilai Tolerance &gt; 0,1, sehingga model regresi yang
digunakan valid .



Uji Heteroskedastisitas
SPSS, 2025

Berdasarkan menggunakan Scatterplot titik- residual tersebar

Hal ini menandakan mengalami heterokedaktisitas, sehingga asumsi ini terpenuhi .

Uji Autokorelasi

Tabel 6. Hasil Uji Autokorelasi

Sumber_: Qutput SPSS, 2025

Berdasarkan Tabel 6, hasil Uji Autokorelasi menggunakan Durbin-Watson Test menunjukkan bahwa nilai Durbin-Watson (DW) sebesar 1,724. Hal
ini mengindikasikan bahwa tidak terjadi autokorelasi pada residual, karena nilai DW berada dalam rentang -2 &lt; 1,724 &lt; +2. Dengan demikian, model

regresi telah memenuhi asumsi klasik dan dapat digunakan untuk analisis pada uji hipotesis selanjutnya .

Uji Hipotesis

Uji Koefisien Determinasi (R2)

Tabel 7. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2) Sumber : Output SPSS, 2025

Berdasarkan Tabel 7, hasil Uji Koefisien Determinasi (R2) menunjukkan bahwa nilai R Square sebesar 0,991. Hal ini menandakan bahwa model
regresi yang digunakan memiliki kualitas yang baik, karena nilai R2 berada dalam rentang 0 &It; 0,991 &lt; 1, sehingga dapat disimpulkan bahwa
pengaruh sustainability report (X1), green accounting ( intellectual capital ( terhadap nilai perusahaan sebesar 99,1%, sedangkan

sisanya_sebesar 0,09% dipengaruhi oleh variabel lain di luar penelitian ini .

Uji T (Parsial)
Tabel 8. : Output SPSS, 2025
Tabel 8,_ (Prasial) menunjukkan bahwa nilai koefisien regresi (8) dan nilai signifikansi (Sig.) untuk masing-masing variabel

independen yaitu sustainability report (X1) memiliki nilai B sebesar 9,546 dengan nilai Sig. 0,002, green accounting (X2) memiliki nilai § sebesar 3,220
dengan nilai Sig. 0,007, dan intellectual capital (X3) memiliki nilai 8 sebesar 4,047 dengan nilai Sig. 0,002. Nilai signifikansi tersebut &lt; 0,05, maka dapat
disimpulkan bahwa hipotesis H1, H2, dan H3 diterima, karena secara parsial masing-masing variabel independen berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan (Y). Hal ini mengindikasikan bahwa ketiga variabel independen tersebut berkontribusi terhadap peningkatan nilai perusahaan secara
signifikan.

Uji Moderated Regression Analysis (MRA)

Tabel 9. Hasil Uji Moderated Regression Analysis (MRA) Sumber : Output SPSS, 2025

Berdasarkan Tabel 9, hasil Uji Moderated Regression Analysis (MRA) menunjukkan bahwa nilai koefisien regresi (8) dan nilai signifikansi (Sig.) dari hasil
interaksi moderasi masing-masing variabel independen yaitu interaksi moderasi sustainability report (X1_Z) memiliki nilai B sebesar 0,584 dengan nilai
Sig. 0,000, interaksi moderasi green accounting (X2_Z) memiliki nilai § sebesar 0,171 dengan nilai Sig. 0,000, dan interaksi moderasi intellectual capital
(X3_Z) memiliki nilai B sebesar 0,001 dengan nilai Sig. 0,005. Nilai signifikansi tersebut &lt; 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa hipotesis H4, H5, dan
H6_diterima, karena interaksi _moderasi masing-masing variabel berpengaruh positif terhadap nilai perusahan (Y). Hal ini menandakan bahwa good

corporate governance (Z) mampu memoderasi hubungan antara masing-masing variabel independen terhadap nilai perusahaan (Y) secara signifikan.

Pembahasan

Pengaruh Sustainability Report Terhadap Nilai Perusahaan

Hasil analisis pada Tabel 8 Uji T (Parsial), menunjukkan bahwa sustainability report (X1) memiliki nilai koefisien regresi sebesar 9,546 dengan tingkat
signifikansi 0,002 &lt; 0,05. Hal ini mengindikasikan bahwa hipotesis H1 diterima, artinya sustainability report (X1) secara parsial berpengaruh positif
dan signifikan terhadap _nilai perusahaan (Y). Hasil ini sesuai dengan teori stakeholder, yang menyatakan bahwa pengungkapan sustainability
report secara transparan dapat meningkatkan kepercayaan investor dan pemangku kepentingan lainnya . Transparansi ini mencerminkan komitmen

perusahaan terhadap praktik bisnis berkelanjutan, memperkuat reputasi perusahaan, menarik lebih banyak investasi jangka panjang, serta meningkatkan
persepsi positif pasar terhadap nilai perusahaan . Temuan ini selaras dengan penelitian sebelumnya , dan , yang menunjukkan bahwa sustainability
report berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Green Accounting Terhadap Nilai Perusahaan _Hasil _analisis pada Tabel 8 Uji T (Parsial), mengindikasikan bahwa green accounting (X2)
memiliki nilai koefisien regresi sebesar 3,220 dengan tingkat signifikansi 0,007 &lt; 0,05. Hal ini menandakan bahwa hipotesis H2 diterima, artinya green
accounting (X2) secara parsial berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan_(Y). Hasil ini sesuai dengan teori stakeholder,
yang menekankan pentingnya penerapan green accounting dalam mengintegrasikan biaya lingkungan ke dalam laporan keuangan, sehingga bermanfaat

bagi seluruh pemangku kepentingan . Dengan demikian, perusahaan dapat memberikan informasi secara akurat mengenai dampak operasional
lingkungan dan meminimalkan risiko lingkungan, sehingga meningkatkan kepercayaan _investor,_ serta _berdampak positif pada nilai perusahaan

Temuan ini sejalan dengan penelitian sebelumnya , dan , yang mengungkapkan _bahwa green_accounting _berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. _Pengaruh_Intellectual Capital Terhadap Nilai Perusahaan Hasil analisis pada Tabel 8 Uji T (Parsial), menunjukkan bahwa intellectual

capital (X3) memiliki nilai koefisien regresi sebesar 4,047 dengan tingkat signifikansi 0,002 &It; 0,05. Hal ini mengindikasikan bahwa hipotesis H3 diterima,
artinya intellectual _capital (X3)_secara parsial berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan (Y). Hasil ini sesuai dengan _teori
resource-based view, yang menjelaskan _bahwa keunggulan kompetitif perusahaan berasal dari pemanfaatan sumber daya intelektual . Di mana

intellectual capital yang tinggi dapat meningkatkan efisiensi operasional, mendorong inovasi produk dan layanan, serta mempercepat adaptasi terhadap
perubahan pasar. Oleh karena itu, perusahaan cenderung lebih kompetitif dan mampu meningkatkan nilai perusahaan . Temuan ini selaras dengan
penelitian sebelumnya , dan , yang menunjukkan bahwa intellectual capital berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Sustainability Report Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Good Corporate Governance Sebagai Variabel Moderasi



Hasil analisis pada Tabel 9 Uji Moderated Regression Analysis (MRA), mengindikasikan bahwa nilai koefisiensi regresi dari hasil interaksi moderasi
sustainability report (X1_Z) sebesar 0,584 dengan tingkat signifikansi 0,000 &lt; 0,05. Hal ini menandakan bahwa hipotesis H4 diterima, artinya good
corporate governance (Z) memoderasi pengaruh positif sustainability report (X1) terhadap nilai perusahaan (Y) secara signifikan. Berdasarkan teori
stakeholder, transparansi dalam penyusunan sustainability report dapat meningkatkan kepercayaan investor dan pemangku kepentingan lainnya . GCG
memperkuat hubungan ini dengan memastikan bahwa informasi dalam sustainability report disajikan secara akurat sebagai dasar dalam pengambilan
keputusan, serta mengurangi asimetri informasi terkait dampak sosial dan lingkungan perusahaan antara manajer dan investor . Temuan ini mendukung
penelitian sebelumnya , yang menyatakan bahwa GCG memperkuat pengaruh__sustainability report terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Green Accounting Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Good Corporate Governance Sebagai Variabel Moderasi

Hasil analisis pada Tabel 9 Uji Moderated Regression Analysis (MRA), menunjukkan bahwa nilai koefisiensi regresi dari hasil interaksi moderasi green
accounting (X2_Z) sebesar 0,171 dengan tingkat signifikansi 0,000 &It; 0,05. Hal ini mengindikasikan bahwa hipotesis H5 diterima, artinya good corporate
governance (Z) memoderasi pengaruh positif green accounting (X2) terhadap nilai perusahaan (Y) secara signifikan. Berdasarkan teori stakeholder,
penerapan green accounting memungkinkan perusahaan untuk mengalokasikan sumber daya secara efisien dalam kegiatan yang ramah lingkungan,
sehingga mengurangi risiko lingkungan dan meningkatkan daya tarik investor . GCG memperkuat hubungan ini dengan memastikan bahwa penerapan
green accounting diintegrasikan secara efektif dalam kebijakan dan strategi bisnis berkelanjutan, sehingga menciptakan lingkungan yang sehat, serta
berkontribusi dalam meningkatkan nilai perusahaan . Temuan ini mendukung penelitian sebelumnya , yang menyatakan bahwa GCG memperkuat
pengaruh green accounting terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Intellectual Capital Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Good Corporate Governance Sebagai Variabel Moderasi

Hasil analisis pada Tabel 9 Uji Moderated Regression Analysis (MRA), mengindikasikan bahwa nilai koefisiensi regresi dari hasil interaksi moderasi
intellectual capital (X3_Z) sebesar 0,001 dengan tingkat signifikansi 0,005 &lt; 0,05. Hal ini menandakan bahwa hipotesis H6 diterima, artinya good
corporate governance (Z) memoderasi pengaruh positif intellectual capital (X3) terhadap nilai perusahaan (Y) secara signifikan. Berdasarkan teori
resource-based view, intellectual capital berperan dalam meningkatkan inovasi, produktivitas, dan keunggulan kompetitif perusahaan . GCG memperkuat
hubungan ini dengan memastikan pengelolaan intellectual capital secara optimal melalui pengembangan sumber daya manusia dan inovasi
berkelanjutan, serta meningkatkan transparansi dalam manajemen pengetahuan, sehingga menarik minat investor dan meningkatkan nilai perusahaan
jangka panjang. . Temuan ini mendukung penelitian sebelumnya dan , yang menyatakan bahwa GCG memperkuat pengaruh intellectual capital
terhadap nilai perusahaan.

Simpulan

Berdasarkan hasil penelitian ini, dapat disimpulkan bahwa sustainability report berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan;
green accounting berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan; intellectual capital berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan; good corporate governance memoderasi pengaruh positif sustainability report terhadap nilai perusahaan secara signifikan; good
corporate governance memoderasi pengaruh_positif green accounting _terhadap nilai_perusahaan secara signifikan; good corporate governance

memoderasi pengaruh positif intellectual capital terhadap nilai perusahaan secara signifikan.

Penelitian ini memiliki keterbatasan, di antaranya cakupan sampel penelitian terbatas pada perusahaan di sektor industri dan energi dalam rentang waktu
tiga tahun, serta pengukuran variabel yang masih bergantung pada data sekunder dengan menggunakan metode kuantitatif, sehingga belum menggali
faktor-faktor kualitatif lainnya. Oleh karena itu, saran untuk penelitian selanjutnya yaitu memperluas cakupan sampel dan memperpanjang periode
penelitian agar memperoleh hasil yang lebih representatif, serta menggunakan metode analisis yang lebih kompleks guna memberikan pemahaman
secara mendalam mengenai hubungan antar variabel dalam penelitian.



