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ABSTRAK 

 

Biaya modal ekuitas merupakan tingkat pengembalian yang diinginkan investor atas investasinya di 
perusahaan tertentu. Penelitian ini bertujuan untuk menguji secara empiris pengaruh pengungkapan 

intellectual capital, corporate social responsibility dan kualitas laba terhadap biaya modal ekuitas pada 

perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2017 – 2021. Dengan menggunakan metode purposive sampling, didapat sampel sebanyak 30 perusahaan. 
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang diperoleh dari www.idx.co.id. 

Pengujian hipotesis dilakukan dengan analisis analisis regresi linear berganda yang diolah dengan 

menggunakan SPSS 25. Hasil penelitian menunjukkan bahwa pengungkapan intellectual capital 
berpengaruh negatif signifikan terhadap biaya modal ekuitas, sedangkan corporate social responsibility 

dan kualitas laba tidak berpengaruh terhadap biaya modal ekuitas.  

Kata kunci : Pengungkapan Intellectual Capital, Corporate Social Responsibility, kualitas laba, Biaya 
Modal Ekuitas 

 

PENDAHULUAN 

Perusahaan dalam menjalankan 
usahanya diperlukan dana tambahan untuk 

meningkatkan kegiatan usahanya. Dana dapat 

diperoleh dari sumber lain dengan menerbitkan 
saham atau obligasi untuk diperdagangkan di 

pasar modal. Pasar modal menjadi fasilitas yang 

dapat digunakan bagi pihak yang ingin 
menanamkan modalnya pada perusahaan yang 

membutuhkan dana. Salah satu instrumen 

keuangan yang aktif diperdagangkan di lantai 

bursa adalah saham. Investor lebih tertarik pada 
perusahaan yang likuid sehingga 

menguntungkan bagi perusahaan untuk lebih 

mudah memperoleh dana dari investor [1]. 
Informasi lengkap mengenai perusahaan 

dibutuhkan oleh investor untuk dijadikan 

sebagai dasar dalam pengambilan keputusan, di 

antaranya adalah informasi yang ada pada 
laporan keuangan perusahaan [2]. Pertimbangan 

atas informasi tersebut karena adanya risk dan 

return dari suatu investasi. Dana tambahan yang 
diperoleh dari investor, perusahaan harus 

menanggung konsekuensi ekonomi yang 

kemudian disebut biaya modal ekuitas [3]. 
Biaya  modal ekuitas mengacu pada tingkat  

pengembalian yang diinginkan investor atas 

investasinya di perusahaan tertentu.  

Fenomena yang terjadi pada perusahaan 

manufaktur sektor industri barang konsumsi 

yang dilihat dari kenaikan dan penurunan biaya 
modal ekuitas. Biaya ini diukur dengan 

menggunakan perhitungan Capital Asset Pricing 

Model (CAPM) untuk menghitung nilai dari 
biaya modal ekuitas yang nantinya sebagai 

pengambilan keputusan oleh investor apakah 

perusahaan tersebut layak atau tidak untuk 
diinvestasikan. Biaya modal ekuitas penting 

karena merupakan salah satu dari komponen 

biaya yang akan berdampak pada keputusan 

investasi.  
Teori yang digunakan dalam penelitian 

ini adalah teori sinyal (signaling theory). Teori 

sinyal diartikan sebagai sinyal yang dikirimkan 
perusahaan kepada pemegang saham berupa 

informasi tentang perkembangan suatu 

perusahaan yang baik melalui kegiatan 

pelaporan keuangan, sehingga berguna untuk 
mempengaruhi pengembalian keputusan 

pemegang saham terhadap perusahaan [4]. 

 

METODE 

Populasi pada penelitian ini yaitu 

perusahaan manufaktur sektor industri barang 
konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) tahun 2017 – 2021, dengan 

menggunakan metode purposive sampling, 
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didapat sampel sebanyak 30 perusahaan. Jenis 
data yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

data sekunder yang diperoleh dari 

www.idx.co.id, selain itu variabel pada 

penelitian ini terbagi atas dua kelompok. 
Variabel pertama adalah variabel dependen 

yaitu biaya modal ekuitas, selanjutnya variabel 

kedua adalah variabel independen yang terdiri 
atas  pengungkapan Intellectual Capital, 

Corporate Social Responsibility dan kualitas 

laba. Dalam membuktikan kebenaran hipotesis 
yang diajukan pada penelitian ini maka metode 

analisis data yang digunakan adalah kuantitatif, 

dengan pengujian hipotesis menggunakan 

analisis regresi linear berganda dengan alat 
bantu software SPSS 25. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Tabel 1. Hasil Pengujian Hipotesis 

Variabel 
Koef. 

Regresi 
Sig Keputusan 

                                       
Constan                                                             
Pengungkapan 

Intellectual Capital 

-1,993 
-0,269 

0,000 
0,022 

- 
H1 Diterima 

Corporate Social 
Responsibility 

0,227 0,203 H2 Ditolak 

Kualitas Laba -0,097 0,166    H3 Ditolak 

R-squared      = 0,088 

F-statistic       = 0,004 

Sumber: data sekunder diolah 
 

Dari tabel hasil uji regresi diatas dapat 

dilihat bahwa nilai R² sebesar 0,088 atau 8,8%. 

Hal ini menunjukkan bahwa pengungkapan 
intellectual capital, corporate social 

responsibility dan kualitas laba mampu 

menjelaskan variabel dependen biaya modal 
ekuitas sebesar 8,8%. Sedangkan sisanya yaitu 

sebesar 91,2%  biaya modal ekuitas dipengaruhi 

oleh variabel-variabel lain yang tidak dijadikan 
variabel independen dalam penelitian ini. 

Hasil uji statistik F, diperoleh nilai F 

statistik sebesar 0,004. Hasil uji statistik F 

dengan nilai 0,004 lebih kecil dari alpha sebesar 
0,05 dengan ini dapat menjelaskan bahwa 

pengungkapan intellectual capital, corporate 

social responsibility dan kualitas laba secara 
simultan memberikan pengaruh yang signifikan 

terhadap biaya modal ekuitas. 

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis 
pada pengungkapan intellectual capital yang 

diukur dengan Value Added Intellectual 

Coefficient (VAIC) bahwa pengungkapan 

intellectual capital berpengaruh signifikan 
terhadap biaya modal ekuitas. Temuan tersebut 

menunjukkan bahwa pengungkapan intellectual 

capital perusahaan yang semakin luas dapat 
menunjukkan bahwa tidak ada informasi yang 

disembunyikan oleh perusahaan, sehingga 

kewaspadaan investor atas risiko yang ada pada 
perusahaan rendah. 

Hasil pengujian hipotesis Corporate 

Social Responsibilty yang diukur dengan CSRD 

Indeks menunjukkan corporate social 
responsibilty tidak berpengaruh signifikan 

terhadap biaya modal ekuitas. Hal ini 

disebabkan tingginya pembiayaan atas 
operasional perusahaan menyebabkan alokasi 

dana untuk menjalankan tanggung jawab sosial 

perusahaan sehingga tidak akan memiliki 
pengaruh terhadap biaya modal ekuitas. 

Hasil pengujian hipotesis kualitas laba 

yang diukur dengan menggunakan pendekatan 

manajemen laba bahwa kualitas laba tidak 
berpengaruh signifikan terhadap biaya modal 

ekuitas. Hasil bahwa tidak ada pengaruh 

kualitas laba terhadap biaya modal ekuitas 
mengindikasikan bahwa kualitas laba belum 

dapat membantu investor untuk mengestimasi 

resiko yang timbul dari ketidakpastian prospek 

perusahaan, ketidak mampuan mengukur resiko 
tersebut membuat kualitas laba tidak menjadi 

faktor yang menentukan besaran biaya modal 

ekuitas. 

 

KESIMPULAN DAN SARAN 

Berdasarkan analisis dan pembahasan hasil 
pengujian hipotesis maka dapat diajukan beberapa 

kesimpulan penting dalam penelitian ini yaitu 

sebagai berikut, pengungkapan intellectual 

capital berpengaruh terhadap biaya modal 
ekuitas. Tinggi rendahnya persentase 

pengungkapan intellectual capital mempengaruhi 

penilaian investor terhadap transparansi atau 
keterbukaan perusahaan dalam 

mengkomunikasikan informasi terkait 

pengelolaan intellectual capital.  Hasil penelitian 
ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 

[5,6]. 
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Corporate social responsibility tidak 
berpengaruh terhadap biaya modal ekuitas. Hal 

ini disebabkan tingginya pembiayaan atas 

operasional perusahaan menyebabkan alokasi 

dana untuk menjalankan tanggung jawab sosial 
perusahaan sehingga tidak akan memiliki 

pengaruh terhadap biaya modal ekuitas. 

Penelitian ini sejalan dengan yang dilakukan oleh 
[7,8]. Serta kualitas laba tidak berpengaruh 

terhadap biaya modal ekuitas. Hal ini 

mengindikasikan bahwa kualitas laba belum dapat 
membantu investor untuk mengestimasi resiko 

yang timbul dari ketidakpastian prospek 

perusahaan. Penelitian ini sejalan dengan [9,10] 

Sesuai dengan keterbatasan penelitian ini 
maka saran yang dapat diajukan yaitu, penelitian 

selanjutnya diharapkan memperluas sampel 

observasi sehingga hasil penelitian ini dapat 
digeneralisasi. Penelitian selanjutnya diharapkan 

mempertimbangkan sampel yang lebih luas, serta 

penelitian selanjutnya dapat menambahkan dan 
menggunakan variabel independen lain yang 

belum digunakan dalam penelitian  
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