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KATA PENGANTAR                                             
 

 

REKTOR UNIVERSITAS DHYANA PURA  

Om Swastiastu, 

Assalamu’alaikum Waroh-matullahi Wabarokatuh,  

Namo Buddhaya,  

Salam Kebajikan 

Salam Sejahtera Bagi Kita Semua, 

Shalom, 

 

Salam Teladan dan Unggulan, 

 

 

Puji dan syukur ke hadirat Tuhan yang Maha Pengasih dan Penyayang, atas limpahan berkat 

dan rahmat Nya kepada kita semua sehingga pada hari ini kita dapat hadir di tempat yang 

penuh kebahagiaan ini dalam keadaan sehat dan sejahtera untuk mengikuti acara Workshop 

dan Seminar Nasional FMI ke 14 tahun 2022. 

 

Pada kesempatan ini saya mengucapkan terima kasih kepada para peserta seminar, baik yang 

datang secara langsung ke tempat acara (luring), maupun melalui media (daring). Kami sebagai 

Host sungguh sangat bersukacita karena telah dipercayakan untuk menangani event yang besar 

ini. 

 

Kami juga mengucapkan terima kasih kepada pihak-pihak yang sudah mendukung acara ini, 

khususnya kepada para pembicara kunci (keynote speaker) yang telah bersedia meluangkan 

waktu, dan berbagi ilmu pengetahuan, Ketua FMI Pusat, Bapak Dr. Sri Gunawan, DBA, Ketua FMI 

Korwil Bali, Ibu Prof. Dr. Dra. I Gusti Ayu Ketut Giantari, M.Si yang sudah memberi arahan dan 

masukan untuk terselenggaranya acara seminar nasional FMI ini.  

 

Demikian juga kepada seluruh program studi dan atau perguruan tinggi yang sudah menjadi 

cohost dan para presenter yang sudah berpartisipasi dalam acara seminar nasional FMI ini.  

 

Ucapan terima kasih dan apresiasi yang tinggi kami ucapkan kepada selauruh panitia yang 

sudah bekerja cerdas dan penuh semangat menyiapkan acara ini, sehingga dapat berjalan 

dengan baik dan lancar.  

 

Akhir kata, saya ucapkan. 

Wassalamu’alaikum Warohma-tullahhi Wabaro-katuh,  

Shalom, 

Namo Buddhaya, 

Salam Kebajikan 

Salam Sejahtera Bagi Kita Semua, 

Om Santih Santih Santih Om 

 

Badung, 25 Oktober 2022 

Dr. I Gusti Bagus Rai Utama, SE., M.MA., MA. 

Rektor Universitas Dhyana Pura 
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KETUA UMUM FORUM MANAJEMEN INDONESIA 
 

Assalamu’alaikum, Wr.Wb 

 

Seminar Nasional dan Call for Paper FMI 2022 ini merupakan 

penegasan atas komitmen FMI dalam memfasilitasi pertukaran ide 

serta kolaborasi antara akademisi dan peneliti manajemen, untuk 

bekerjasama mendekonstruksi  tantangan-tangangan manajemen.  

 

Pada tahun 2022 ini, seminar FMI diselenggarakan di Bali dan 

bertindak sebagai penyelenggara adalah Koordinator Wilayah FMI 

Bali, bersama dengan Tim dari FEBH Universitas Dhyana Pura 

(UNDHIRA) Bali, dan afiliasi Kerjasama Co-Host antar Universitas 

seluruh Indonesia.  

 

Panitia telah menerima beragam karya ilmiah dari perwakilan universitas-universitas di 

seluruh Indonesia, untuk dapat dipresentasikan pada sesi Call for Paper, yang terbagi pada 

beberapa konsentrasi riset manajemen yaitu: Manajemen Pemasaran, Manajemen Keuangan, 

Manajemen Sumber Daya Manusia, Manajemen Operasional dan Manajemen Umum. 

 

Apresiasi dan terima kasih saya sampaikan kepada Tim Panitia dari FMI Korwil Bali, dan 

Universitas Dhyana Pura (UNDHIRA) Bali, serta afiliasi kerjasama Co-Host antar Universitas, 

yang telah mempersiapkan segala sesuatunya dengan baik sehingga aktivitas Seminar Nasional 

dan Call for Paper FMI 2022 ini bisa terselenggara sukses di Hotel Patra Bali Resort, secara 

Hybrid dengan Offline dan Online. 

 

Akhir kata, saya ucapkan selamat datang di acara Seminar Nasional dan Call for Paper FMI 2022 

di Bali.  Harapan saya semoga kekompakan kita dalam mengembangkan keilmuan dan praktik 

manajemen akan semakin menguat di masa mendatang, sehingga bisa beradaptasi menghadapi 

beragam gelombang perubahan pasca Pandemi Covid-19. 

 

 

Salam, 

 

Sri Gunawan, DBA. 

Ketua - Pengurus Pusat   

Forum Manajemen Indonesia 
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KETUA FMI KORWIL BALI 
 

Om Swastiastu, 

 

Puji syukur kami panjatkan kehadirat Tuhan Yang Maha Esa 

karena berkat rahmatNya kita bisa menyelenggarakan acara 

Seminar Nasional dan Call For Paper 2022 di Bali. Tema yang diangkat pada acara ini <Resolusi Manajemen Investasi 
Berintegritas Pada Era Digital=. Tema ini sesuai dengan kondisi 
lingkungan yang terjadi saat ini, dimana pandemi Covid 19 

memaksa kita untuk merubah mindset tentang perilaku digital 

khususnya dalam melakukan investasi. 

 

Seminar Nasional dan Call For Paper yang diselenggarakan oleh 

FMI Korwil Bali dengan host Fakultas Ekonomika, Bisnis dan Humaniora Universitas Dhyana 

Pura (UNDHIRA) Bali, didukung oleh cohost sebanyak 72 universitas, 1538 peserta, berasal dari 

202 universitas, di 83 kota, dan 28 provinsi, dari seluruh Indonesia. Jumlah ini tentu 

menunjukkan komitmen yang tinggi bagi perguruan tinggi, akademisi dan praktisi di Indonesia 

untuk berperan aktif dalam acara Seminar Nasional dan Call For Paper yang diselenggarakan 

secara hybrid, baik offline maupun online.  

 

Pada kesempatan ini izinkan kami mengucapkan terima kasih kepada pihak-pihak yang sudah 

mendukung acara ini, khususnya kepada Bp. Dr. Sri Gunawan, DBA selaku Ketua FMI Pusat yang 

sudah memberi arahan dan masukan untuk kelancaran acara Seminar Nasional dan Call For 

Paper ini. Jajaran pengurus pusat yang turut memberikan arahan dan masukan dalam persiapan 

kegiatan ini. Demikian juga kepada Fakultas Ekonomika, Bisnis dan Humaniora Universitas 

Dhyana Pura (UNDHIRA) Bali sebagai host, dan seluruh universitas yang sudah menjadi co-host 

serta para nara sumber yang sudah berpartisitpasi dalam acara Seminar Nasional dan Call For 

Paper ini. Ucapan terima kasih dan apresiasi yang tinggi kami ucapkan kepada seluruh panitia 

yang sudah bekerja keras dan bersemangat menyiapkan acara ini, sehingga dapat terlaksana 

dengan baik.   

 

Demikian sepatah kata dari kami, sebagai akhir kata <tiada gading yang tak retak= kami 

memohon maaf bila dalam persiapan dan penyelenggaraan acara ini masih ada hal-hal yang 

kurang berkenan. Semoga semua kekurangan dlm persiapan maupun penyelenggaraan kegiatan 

ini tidak mengurangi makna pertemuan kita. 

 

Semoga Forum Manajemen Indonesia semakin sukses ke depannya. 

 

Om Santih Santih Santih Om 

 

Salam 

Prof. Dr. Dra. I Gusti Ayu Ketut Giantari, M.Si 

Ketua FMI Korwil Bali 
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SEKILAS FORUM MANAJEMEN INDONESIA                               
 

Semakin banyaknya Pendidikan Tinggi baik negeri ataupun swasta yang membuka jurusan 

Manajemen, mencerminkan betapa masyarakat memberikan respon yang sangat baik terhadap 

perkembangan bisnis di masa depan. Di sisi yang lain, hal ini merupakan tantangan yang berat 

bagi kalangan akademisi pada Pendidikan Tinggi supaya bisa lebih membekali dan memperkaya 

diri dengan ilmu yang lebih baik. Menyikapi fenomena tersebut, Pendidikan Tinggi baik negeri 

maupun swasta yang tersebar di seluruh Indonesia, berinisiatif secara berkala bertemu dan 

berdiskusi demi saling menyamakan visi dalam rangka pengembangan ilmu manajemen. 

 

Adapun pernyataan pernyataan yang berhasil dirumuskan antara lain : 

1. Bahwa penyelenggaraan pendidikan bidang ilmu manajemen pada Pendidikan Tinggi harus 

berpegang teguh pada penyelenggaraan pendidikan yang bermartabat, terhormat, serta 

sesuai dengan etika dan norma-norma akademik yang berlaku. 

2. Bahwa penyelenggaraan pendidikan ilmu manajemen yang ada di Pendidikan Tinggi harus 

mampu menciptakan lulusan yang excellent serta memiliki integritas akademik yang tinggi, 

berwawasan luas, dan yang terpenting sesuai dengan yang dibutuhkan oleh dunia bisnis. 

3. Bahwa demi terwujudnya hal tersebut di atas, maka dibutuhkan komitmen yang tinggi 

berupa batas minimal mutu penyelenggaraan pendidikan ilmu manajemen pada Pendidikan 

Tinggi dapat terpenuhi. 

4. Bahwa diperlukan sebuah Forum agar kegiatan pembinaan para akademisi bidang ilmu 

manajemen dapat lebih terkoordinasi. 

5. Bahwa Forum tersebut dipergunakan guna mewadahi Penyelenggara Program Studi 

Manajemen, akademisi, dan non akademisi untuk sharing mengenai isu yang berkembang 

dan dipergunakan untuk mengembangkan ilmu manajemen demi meningkatkan mutu 

penyelenggaraan Pendidikan Tinggi. 

 

Demi mewujudkan semua harapan yang tertuang dalam pernyataan-pernyataan di atas, maka 

dideklarasikan pendirian Asosiasi Forum Manajemen Indonesia (FMI) pada 10 November 2008 

di Surabaya. 

 Akta Pendirian, Notaris Widio Raharjo, SH, Notaris di Surabaya, 10 Nopember 2010. SK 

Menteri Hukum dan HAM RI, Nomor AHU-0000043.AH.01.07, Tahun 2015, tentang 

Pengesahan Pendirian Badan Hukum Perkumpulan Forum Manajemen Indonesia, 

 

Berikut aktivitas Seminar Nasional dan International Conference terselenggara rutin sejak 2008: 
 

FMI Seminar Nasional dan Call for Papers  ICOI-FMI International Conference and Call for Papers 

Tahun Penyelenggara Lokasi Aktivitas  Year Location Host University 

2021 FMI Korwil Sulawesi Selatan Hotel Claro, Makassar  2020 Bangkok, Thailand Krirk University 

2020 FMI Pengurus Pusat Webinar Online  2019 Ulsan, South Korea Ulsan University 

2019 FMI Korwil Kalimantan Timur & Utara Hotel Bumi Senyiur, Samarinda  2018 Fukuoka, Japan Fukuoka University 

2018 FMI Korwil Sulawesi Selatan Hotel Horison, Palembang  2017 Weihai, China Harbin Institute of Tech. 

2017 FMI Korwil Jawa Tengah Hotel Patra, Semarang  2016 Beijing, China Beijing Univ of Chemical Tech 

2016 Univ. Tadulako/ FMI Korwil Sul-Teng Hotel Mercure, Palu  2015 Jogjakarta, Indonesia Universitas Airlangga 

2015 FMI Korwil Jakarta Hotel Discovery, Jakarta  2014 Manila, Philipines De La Salle University 

2014 FMI Korwil Sulawesi Utara Hotel Grand Aston, Medan  2013 Hua Hin, Thailand Suan Sunandha Rajabhat Univ. 

2013 FMI Korwil Kalimantan Hotel Mercure, Pontianak  2012 Surabaya, Indonesia Universitas Airlangga 

2012 FMI Korwil Jogjakarta Hotel Inna Garuda, Jogja  

2011 FMI Korwil Jawa Barat Hotel Savoy Homan, Bandung  

2010 FMI Korwil Jawa Timur Hotel Sheraton, Surabaya  

2008 Univ. Airlangga, FEB Dept Manajemen FEB-Univ. Airlangga, Surabaya  
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Information regarding collaboration of FMI Indonesia and IAOI USA 
 

 
 

THE INTERNATIONAL   ASSOCIATION   OF   ORGANIZATIONAL   INNOVATION   (IAOI)   was 

founded in 2005 in USA, as a Non-Profit International Organization devoted to interaction 

among innovators from all disciplines from around the world. IAOI contributes to a better 

understanding, practice and acceptance of creativity and innovation internationally. The IAOI 

achieves this by organizing Annual International Conference of Organizational Innovation (ICOI); 

building a network of interested persons in the subjects of creativity and innovation; 

stimulating research and distributing research publications through The International Journal 

of Organizational Innovation (IJOI). For more information on the International Association of 

Organizational Innovation, go to: http://www.iaoiusa.org/iaoi/  

 

THE INTERNATIONAL JOURNAL OF ORGANIZATIONAL INNOVATION (IJOI), with ISSN 1943- 

1813, is an international, interdisciplinary, open-access, double – blind, peer – reviewed journal. 

There are no print versions of this journal; however, the journal pdf file may be downloaded and 

printed. The Innovation related topics include management & organizational development 

themes, as well as engineering & IT application within organization. IJOI is listed in the DOAJ 

(started from July 2018 issue), ProQuest and is internationally distributed by EBSCOhost. For 

more information: http://www.ijoi-online.org/  

 

THE INTERNATIONAL   CONFERENCE   ON   ORGANIZATIONAL   INNOVATION   (ICOI),   join 

program with FMI Indonesia, is to serve as a primary channel of knowledge sharing and the 

promotion of innovation internationally. Academic will be provided with an opportunity to 

present and discuss their papers in the area of: Marketing Management, Finance Management, 

Human Resource Management, Strategic Management, Entrepreneurship, Supply Chain 

Management, and Management Information System. All papers accepted will be Published in 

Conference Proceeding and will be submitted for further indexing to CPCI (Conference 

Proceedings Citation Index – Thomson Reuter), and Google Scholar. Award for <Outstanding Paper= will be made, and authors of selected excellent paper will be recommended by The 
Committee to re-submit extended version of their conference paper, to the editor of IE/Scopus 

Journal. Here are the locations of ICOI annual conferences: 

 ICOI 2020 – Bangkok, Thailand 

 ICOI 2019 – Ulsan, South Korea 

 ICOI 2018 – Fukuoka, Japan 

 ICOI 2017 – Weihai, China 

 ICOI 2016 – Beijing, China 

 ICOI 2015 – Jogjakarta, Indonesia 

 ICOI 2014 – Manila, Philippines 

 ICOI 2013 – Hua Hin, Thailand 

 ICOI 2012 – Surabaya, Indonesia 

 ICOI 2011 – Kuala Lumpur, Malaysia 

 ICOI 2010 – Bangkok, Thailand 

 ICOI 2009 – Xian, China 

 ICOI 2008 – Nanjing, China 

 ICOI 2007 – Shanghai, China 
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DAFTAR CO-HOST FMI 14 BALI  
 

No Universitas - CoHost FMI 2022 Bali Kota 

1a FEBH Universitas Dhyana Pura Bali 

1b Dept Manajemen FEB Universitas Airlangga Surabaya 

2 FEB Universitas Udayana Bali 

3 Prodi Manajemen, Univ Mahasaraswati  Bali 

4 FEB Universitas Ngurah Rai  Bali 

5 FEB Universitas Pelita Bangsa Bekasi 

6 FE Universitas Negeri Yogyakarta Yogyakarta 

7 FE Universitas Sarjanawiyata Tamansiswa Yogyakarta 

8 STIE Indonesia Banking School Jakarta 

9 Perbanas Institute Jakarta 

10 Prodi Manajemen, Univ Islam Darul Ulum Lamongan 

11 FEB Universitas Kristen Duta Wacana Yogyakarta 

12 Prodi Manajemen, FE Univ Negeri Makasar Makassar 

13 FE Universitas Mahendradatta Bali 

14 FEB Universitas Perjuangan Tasikmalaya 

15 Prodi Manajemen, FBE Universitas Surabaya Surabaya 

16 Prodi Manajemen, FEB Universitas Brawijaya Malang 

17 FE Universitas Garut Garut 

18 FEB Universitas Ibn Khaldun Bogor 

19 FEB Universitas Islam Nahdlatul Ulama Jepara Jepara 

20 FEB Universitas Stikubank Semarang 

21 FEB Universitas Kristen Krida Wacana Jakarta 

22 FEB Universitas Warmadewa Bali 

23 FEB Universitas Mulawarman Samarinda 

24 FEB Universitas Palangka Raya Palangkaraya 

25 FEB Universitas Pakuan Bogor 

26 FEB Universitas Potensi Utama Medan 

27 FEB Universitas Diponegoro Semarang 

28 FEB Universitas Kristen Indonesia Paulus Makassar 

29 FEB Universitas Andi Djemma Palopo 

30 STIE Ekuitas Bandung 

31 FEB Universitas Tadulako Palu 

32 FE Universitas Negeri Malang Malang 

33 STIESIA Surabaya Surabaya 

34 FEB Universitas Pertamina Jakarta 

35 FEB Universitas Muslim Indonesia Makassar 

36 Prodi Manajemen, Institut Teknologi Sains Mandala Jember 

37 FE Universitas Methodist Indonesia Medan 

38 FEB Universitas Katolik Soegijapranata Semarang 

39 FE Universitas Pendidikan Ganesha Singaraja Bali 

40 FEB Universitas Islam Indonesia Yogyakarta 

41 Trisakti School of Management Jakarta 
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No Universitas - CoHost FMI 2022 Bali Kota 

42 Prodi Manajemen, Institut Teknologi Sepuluh November Surabaya 

43 Prodi Manajemen, Univ Katolik Darma Cendika Surabaya 

44 FEB Universitas Islam Riau Pekanbaru 

45 FEB Universitas Islam Malang Malang 

46 FE Universitas Negeri Semarang Semarang 

47 FEB Univ Nahdlatul Ulama Surabaya UNUSA Surabaya 

48 FEB Universitas Lambung Mangkurat Banjarmasin 

49 FEB Universitas Islam Sultan Agung Semarang 

50 FE Universitas Pasundan Bandung 

51 FEB Universitas Jember Jember 

52 FEB Universitas Halu Oleo Kendari 

53 FE Universitas Singaperbangsa Karawang 

54 Prodi Manajemen STIE Bank BPD Jawa Tengah Semarang 

55 FEB Universitas Padjadjaran Bandung 

56 FEB Universitas Pendidikan Nasional Bali 

57 FEB Universitas Negeri Gorontalo Gorontalo 

58 FEB Universitas Merdeka Malang Malang 

59 FEB Univ Internasional Semen Indonesia Gresik 

60 FEB Universitas Dharma Andalas Padang 

61 FEB Universitas Klabat Minahasa Utara 

62 FE Universitas Siliwangi Tasikmalaya 

63 FEB Universitas Mercu Buana Jakarta 

64 FEB Universitas Mataram Mataram 

65 Prodi Manajemen STIE Sutaatmadja Subang 

66 FEB Universitas Yapis Jayapura 

67 FEB Universitas Sintuwu Maroso Poso Poso SulTeng 

68 FEB Universitas Muhammadiyah Luwuk Banggai Luwuk SulTeng 

69 FEB Universitas UPN Veteran Jawa Timur Surabaya 

70 Universitas Ahmad Dahlan Yogyakarta 

71 Universitas Katolik Parahyangan Bandung 

72 Universitas Katolik De La Salle Manado 
* Profil lengkap CoHost dapat diakses di https://fmi.or.id/  
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DAFTAR REVIEWER  
 

Nama 
Bidang 

Kepakaran 
Afiliasi 

Dr. I Gusti Bagus Rai Utama, SE., M.MA., MA 

Manajemen 

Pemasaran dan 

Pariwisata 

Universitas Dhyana 

Pura 

Dr. I Wayan Edi Arsawan, SE., MM 

Manajemen SDM 

dan Manajemen 

Strategik 

Politeknik Negeri Bali 

Dr. Drs. R Tri Priyono Budi Santoso, MM 

Manajemen SDM 

dan 

Kewirausahaan 

Universitas Dhyana 

Pura 

Dr. Christimulia Purnama Trimurti, SE., M.Si 
Manajemen 

Keuangan 

Universitas Dhyana 

Pura 

Dr. Yeyen Komalasari, SE., MM Manajemen SDM 
Universitas Dhyana 

Pura 

Dr. I Made Surya Negara Sudirman, SE., Ak., MM 
Manajemen 

Strategik 
Universitas Udayana 

Dr. Luh Gede Sri Artini, SE., M.Si 
Manajemen 

Keuangan 

Universitas 

Udayana 

Dr. Ica Rika Candraningrat, SE., MM 
Manajemen  

Keuangan 

Universitas 

Udayana 

Dr.  Ni Wayan Ekawati, SE., MM 
Manajemen 

Pemasaran 

Universitas 

Udayana 

Dr. Gusti Ngurah Joko Adinegara, S.E.,M.A.    
Manajemen  

Pemasaran 

Universitas Dhyana 

Pura 

Dr. I Wayan Widnyana, SE., MM 

Manajemen 

Keuangan dan 

Kewirausahaan 

Universitas 

Mahasaraswati 

Dr. Anak Agung Dwi Widyani, S.E., M.M. 

Manajemen SDM 

dan Manajemen 

Strategik 

Universitas 

Mahasaraswati 

Dr. I Wayan Ruspendi Junaedi,S.E., M.A., CMA 

Kewirausahaan 

dan Manajemen 

Operasional 

Universitas Dhyana 

Pura 

Dr. Ida Ayu Putu Widani Sugianingrat, SE., MM Manajemen SDM 
Universitas Hindu 

Indonesia 

Dr. Dra. Ni Ketut Karwini, MM 
Manajemen  

Pemasaran 
STIMI Handayani 
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LIST OF ACCEPTED ABSTRACT  
 

TOPIK 1: MANAJEMEN PEMASARAN 
 

PENGARUH E-SERVICE QUALITY DAN CUSTOMER PERCEIVED VALUE 

TERHADAP NIAT BERPERILAKU PELANGGAN GOFOOD: PERAN KEPUASAN 

PELANGGAN SEBAGAI VARIABEL MEDIASI 

Desi Tri Kurniawati, Nuraini Desty Nurmasari, Mega Dwi Andriani 

1 

PENGARUH SERVICE QUALITY TERHADAP CUSTOMER SATISFACTION PADA 

JASA GO-JEK DI KOTA PALOPO 

Nurjannah, Wahyudi, Nasruddin, Rudianto 

2 

PENGARUH KUALITAS WEBSITE, KEPERCAYAAN DAN PERSEPSI  RISIKO 

MENGGUNAKAN E-COMMERCE TERHADAP KEPUTUSAN PEMBELIAN 

PENGGUNA LAZADA 

Asnawati, Herning Indriastuti, Vivi Zuleha 

3 

PERAN KEPERCAYAAN PELANGGAN DALAM MEMEDIASI PENGARUH 

KUALITAS PELAYANAN TERHADAP LOYALITAS PELANGGAN MEMBER MELIA 

LAUNDRY PALANGKA RAYA  

Meitiana, Rusdiana, Despriawan 

4 

PENGARUH BRAND HERITAGE, CORPORATE REPUTATION, DAN CUSTOMER 

PERCEIVED VALUE TERHADAP BUYING INTENTION (STUDI KASUS PADA 

BRAND NISSAN DI BANDUNG RAYA) 

Timothy Joshua, Anny Nurbasari, Agus Aribowo, Tatik Budiningsih 

5 

MENINGKATKAN KINERJA PEMASARAN UMK KULINER YANG BERMITRA 

DENGAN E-COMMERCE MELALUI ENTREPRENEURIAL MARKETING 

Kamalina Din Jannah, Hero Herwindo Sakti Arjunanda 

6 

E-SERVICE QUALITY, BRAND IMAGE, DAN PROMOSI TERHADAP KEPUASAN 

PELANGGAN 
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KEUNGGULAN KOMPETITIF (PERUSAHAAN 

MANUFAKTUR DI INDONESIA) 
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Innovation 

Yohanes 
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REG-

220021 
FAKTOR SUKSES KRITIS BISNIS PENGELOLA TEAM 

PROFESIONAL E-SPORT 
Business 

Innovation 
NINGKY 

SASANTI MUNIR 

3 
REG-

221070 

Pengaruh Green Innovation terhadap Kinerja Inovasi dan 
Keunggulan Kompetitif yang di mediasi oleh Managerial 

Environmental Concern (Studi Empiris pada UMKM Batik 
di Yogyakarta) 

Business 
Innovation 

Siti Nursyamsiah 

4 
REG-
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Analisa dampak e-service quality terhadap kepuasan 

generasi Z akan shopping day promotion 
E-Commerce 

Adhika Putra 
Wicaksono 
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REG-

221109 

Analisis pengaruh social media marketing instagram 
shopee terhadap brand loyalty dengan customer 

engagement sebagai variabel intervening (Studi pada 
Pengguna Shopee Mahasiswa Aktif Universitas 

Diponegoro Angkatan 2018-2021) 

E-Commerce Budi Sudaryanto 

6 
REG-

220130 
Implementasi model 7 TOP kewirausahaan pada UMKM di 

masa pandemi 

Kewirausahaan 
dan 

Manajemen 
UKM 

Tika Annnisa 
Lestari 

Koeswandi 

7 
REG-

220499 
Analisis Kebijakan Pengembangan dan Strategi 

Kewirausahaan Pemuda  

Kewirausahaan 
dan 

Manajemen 
UKM 

Hamzah   

8 
REG-

220652 

ANALISIS SISTEM INOVASI USAHA SEBAGAI UPAYA 
PENGEMBANGAN USAHA MIKRO KECIL DAN 

MENENGAH (UMKM) PASCA PANDEMI COVID 19 

Kewirausahaan 
dan 

Manajemen 
UKM 

HASRUL 

9 
REG-

220688 

Analisis Halal Logo Certification, Attitude, Subjective  
Norms, dan Perceived Behavioral Control Terhadap 

Willingness to Pay Melalui  Religious Beliefs Pada Produk 
Bakso  

Kewirausahaan 
dan 

Manajemen 
UKM 

HANNY 
NURLATIFAH 

10 
REG-

220701 

Pengaruh Pendidikan Kewirausahaan pada Hubungan 
antara Elemen-elemen TPB dan Niat Berwirausaha di 

Bidang Studi yang Berbeda 

Kewirausahaan 
dan 

Manajemen 
UKM 

SISNUHADI 

11 
REG-

220884 
Aplikasi Pendekatan Psikologis Dalam Menentukan Niat 

Berwirausaha Mahasiswa 

Kewirausahaan 
dan 

Manajemen 
UKM 

I Gst. A. Kt. Gd. 
Suasana 
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Kewirausahaan 
dan 
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UKM 

IKA 
SUHARTANTI 

DARMO 
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REG-
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Kewirausahaan 
dan 

Manajemen 
UKM 

DANES JAYA 
NEGARA 
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Kewirausahaan 
dan 

Manajemen 
UKM 

BAYU ILHAM 
PRADANA 
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REG-
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Menggunakan Analisis Kualitatif 

Kewirausahaan 
dan 

Manajemen 
UKM 

Agung Wibowo 

16 
REG-

220526 
Knowledge Transfer dan Kinerja UMKM Kuliner di Kota 

Bandung 

Kewirausahaan 
dan 

Manajemen 
UKM 

WA ODE 
ZUSNITA MUIZU 

17 
REG-

220672 

Pengembangan Platform Digital ExportGo untuk 
Akselerasi Ekspor Usaha Mikro Kecil Menengah (UMKM) 

di Jawa Barat 

Kewirausahaan 
dan 

Manajemen 
UKM 

Dina Sartika 

18 
REG-

220687 
Keunggulan Bersaing UMKM Sasirangan : Perspektif 

Inovasi Produk  dan Digital Marketing   

Kewirausahaan 
dan 

Manajemen 
UKM 

Anna Nur Faidah 
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Chairperson   : Dr. Christimulia Purnama Trimurti, SE., SH., MM. 
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No Reg_Id Article_Title Riset Presenter 

1 REG-220693 
Eksplorasi Kemandirian Industri Kecil 
Menengah pada Sentra Usaha IKM – 

Studi Pada IKM Fesyen Dan Kriya 

Kewirausahaan dan 
Manajemen UKM 

MUHAMMAD 
SETIAWAN 

KUSMULYONO 

2 REG-220709 

ENTREPRENEURSHIP RESILIENCE 
AND SOCIAL LEARNING OF ALBERT 

BANDURA ON SWAMP BUFFALO 
BREEDERS IN HULU SUNGAI UTARA 

Kewirausahaan dan 
Manajemen UKM 

ABDURRAHMAN 
SADIKIN 

3 REG-220825 
Peran Muslim Life Style dan Minat 
Berwirausaha pada Pembentukan 

Santripreneurs 

Kewirausahaan dan 
Manajemen UKM 

HASTIN UMI 
ANISAH 

4 REG-220888 
ANALISIS MANAJEMEN RANTAI NILAI  
PERTOKOAN CAHAYA BUMI SLAMET 

(CBS) MARTAPURA 

Kewirausahaan dan 
Manajemen UKM 

AKHMAD 
SUPRIYANTO 

5 REG-220901 

PENGARUH KREATIFITAS, MINAT 
BERWIRAUSAHA, DAN INOVASI 
MASYARAKAT DESA TERHADAP 

KEMAKMURAN EKONOMI (Studi Kasus 
Desa Bebel Kec. Wiradesa Kab. 

Pekalongan) 

Kewirausahaan dan 
Manajemen UKM 

Siti Yunitarini 

6 REG-221047 

Pendanaan Bootstrap untuk Mendorong 
Sustainability Bisnis Pada UKM 

Pengolahan Kerupuk Ikan Haruan di 
Lahan Basah Kalimantan Selatan 

Kewirausahaan dan 
Manajemen UKM 

WIDYARFENDHI 

7 REG-221088 

UPAYA MENUJU DIGITAL 
TRANSFORMATION MELALUI 
ORGANIZATIONAL AGILITY, 

KNOWLEDGE MANAGEMENT 
CAPABILITY, DAN STRATEGIC 

FLEXIBILITY 

Kewirausahaan dan 
Manajemen UKM 

ARIZQI 

8 REG-220683 
Faktor-faktor yang Mempengaruhi Kinerja 

Keuangan Caffee Shops di Malang 
Kewirausahaan dan 
Manajemen UKM 

ANDARWATI 

9 REG-220562 

MENINGKATKAN KREATIVITAS 
MASYARAKAT DENGAN MENGOLAH 

POTENSI DAERAH MENJADI PRODUK 
UNGGULAN  DI KOTA SIAK SRI 

INDRAPURA 

Kewirausahaan dan 
Manajemen UKM 

JUMIATI SASMITA 

10 REG-220605 
E-SERVICE QUALITY, E-

SATISFACTION DAN E-LOYALTY 
TRANSPORTASI ONLINE 

Manajemen 
Operasi dan Rantai 

Pasok 
UMI KALTUM 

11 REG-220663 
Financial Alignment Sebagai Variabel 

Moderating dalam Hubungan Antara Trust 
dan Supply Chain Finance 

Manajemen 
Operasi dan Rantai 

Pasok 
Lisa Kartikasari 

12 REG-220694 
Batik Production Process Optimization: A 

Case Study 

Manajemen 
Operasi dan Rantai 

Pasok 
Alia Ariesanti 
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13 REG-220951 
PERENCANAAN PRODUKSI AGREGAT 

PRODUK TEDUNG BALI 

Manajemen 
Operasi dan Rantai 

Pasok 

NI KETUT 
PURNAWATI 

No Reg_Id Article_Title Riset Presenter 

14 REG-220567 

IDENTIFIKASI WASTE PADA PROSES 
PRODUKSI TEH DENGAN METODE 

VALUE STREAM MAPPING DAN 
USULAN PERBAIKANNYA 

Manajemen 
Operasi dan Rantai 

Pasok 

Febriana 
Wurjaningrum 

15 REG-220794 
Peran Fleksibilitas dan Kelincahan Rantai 

Pasokan dalam Meningkatkan Kinerja 
UKM 

Manajemen 
Operasi dan Rantai 

Pasok 

Baziedi Aditya 
Darmawan 

16 REG-221086 

Logistics preparedness for encountering 
tsunami disaster on East Java’s south 

coast: a humanitarian logistics 
perspective 

Manajemen 
Operasi dan Rantai 

Pasok 

Mochammad 
Thanthowy 

Syamsuddin 

17 REG-221257 
Pengaruh logistics service quality 

terhadap customer satisfaction pada Jalur 
Nugraha Ekakurir (JNE) di Indonesia 

Manajemen 
Operasi dan Rantai 

Pasok 

Antonius Budiman 
Setyawan 

18 REG-220810 

Peran supply chain agility dalam 
memediasi pengaruh innovation capability 

dan absorptive capacity terhadap 
competitive advantage 

Manajemen 
Operasi dan Rantai 

Pasok 

DESSY 
ISFIANADEWI 
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SESI 1. BALLROOM 2-PATRA JASA HOTEL 

Topik   : Manajemen Keuangan 

Jumlah Artikel   : 18 

Pukul   : 13.00 – 14.30 WITA  

Chairperson   : IWK Teja Sukmana, SE., MM 

Durasi Presentasi : 5 menit/presenter 

Coffee Break  : 14.30 – 15.00 WITA 

 

No Reg_Id Article_Title Riset Presenter 

1 
REG-

220421 

Liquidity Risk and Credit Risk on Bank 
Stability: Evidence from Regional 
Development Bank in Indonesia 

Manajemen 
Keuangan 

FELISITAS DEFUNG 

2 
REG-

220404 

FAKTOR-FAKTOR YANG 
MEMPENGARUHI FINANCIAL 

DISTRESS PADA PERUSAHAAN 
SEKTOR ANEKA INDUSTRI 

Manajemen 
Keuangan 

Tita Deitiana 

3 
REG-

220565 
Apakah Karakteristik Internal 

Mempengaruhi Nilai Perusahaan ? 
Manajemen 
Keuangan 

Erika Jimena Arilyn 

4 
REG-

220556 
Performance of Indonesia Islamic Equity 

Indexes amid COVID-19 Pandemic 
Manajemen 
Keuangan 

BURHANUDDIN 

5 
REG-

220403 

Determinants of Capital Structure: 
Property and Real Estate Companies 

(IDX) 

Manajemen 
Keuangan 

Nila Pusvikasari 

6 
REG-

220554 

FAKTOR YANG MEMPENGARUHI 
KEBIJAKAN HUTANG SEKTOR 

PROPERTY, REAL ESTATE DAN 
BUILDING CONSTRUCTION 

Manajemen 
Keuangan 

Beny  

7 
REG-

220682 

Pengaruh  Love of Money  dan 
Machiavellian terhadap  Persepsi Etis 

Mahasiswa Akuntansi 

Manajemen 
Keuangan 

ASTUTI YULI SETYANI 

8 
REG-

220560 

Analisis Pengaruh Faktor Keuangan dan 
Non Keuangan Terhadap Peringkat 

Obligasi 

Manajemen 
Keuangan 

LAYYINATURROBANIYAH 

9 
REG-

221043 

Financial Stress dan Risk Preference: 
Perspektif Perilaku Pelaku UMKM 

Kerupuk di Kabupaten Kendal Jawa 
Tengah 

Manajemen 
Keuangan 

Wahyu Setiawan 

10 
REG-

221165 

Dampak Mekanisme Good Corporate 
Governance terhadap Kinerja Keuangan 

Bank di Indonesia 

Manajemen 
Keuangan 

HARI SUKARNO 

11 
REG-

220157 

Pengaruh Financial Self Efficacy dan 
Technological Self Efficacy Terhadap 
Fintech Continuance Intention  Yang 

Dimediasi Perceived Benefit dan 
Perceived Risk (Studi Pada Pengguna 

Platform Fintech) 

Manajemen 
Keuangan 

Sumiati 

12 
REG-

220316 

The Role of Director Characteristic on 
Accounting Conservatism: Systematic 

Literature Review 

Manajemen 
Keuangan 

Muhammad Saiful hakim 

13 
REG-

220380 

FINANCIAL MANAGEMENT 
BEHAVIOUR BAGI BURUH WANITA 
PADA PERUSAHAAN GARMEN DI 

SEMARANG, JAWA TENGAH 

Manajemen 
Keuangan 

MUTAMIMAH 
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14 
REG-

220381 

PERAN LITERASI KEUANGAN DALAM 
MEMODERASI PENGARUH FINTECH 
DAN INKLUSI KEUANGAN TERHADAP 

KINERJA KEUANGAN 

Manajemen 
Keuangan 

KHANSA SHABIHAH 

15 
REG-

220242 

ANALISIS ECONOMIC VALUE ADDED 
(EVA) DAN MARKET VALUE ADDED 

(MVA) SEBAGAI ALAT UKUR KINERJA 
KEUANGAN PT. MADUSARI MURNI 

INDAH TBK PERIODE 2018-2020 

Manajemen 
Keuangan 

MUHAMMAD HAEKAL 
YUNUS 

16 
REG-

220364 

CREDIT DISTRIBUTION AND 
DETERMINING FACTORS STUDY ON 

CONVENTIONAL BANKS IN INDONESIA 

Manajemen 
Keuangan 

SUTRISNO 

17 
REG-

220300 

KINERJA REKSADANA SAHAM 
PERIODE 2019-2020 : TINJAUAN 

PENENTUAN WAKTU PASAR DAN 
SUKU BUNGA INDONESIA 

Manajemen 
Keuangan 

MUSDALIFAH AZIS 

18 
REG-

220226 
Analisis Studi Kelayakan Bisnis 

Menggunakan Konsep Hamdi’s Method 
Manajemen 
Keuangan 

HAMDI AGUSTIN 

19 
REG-

220252 

FAKTOR-FAKTOR YANG 
MEMPENGARUHI DRIVER FATIGUE 
PADA KURIR LAST-MILE DELIVERY 

Manajemen 
Operasi dan 
Rantai Pasok 

Mushonnifun Faiz 
Sugihartanto 

20 
REG-

220512 

The Impact of Capital Structure, 
Investment Valuation and Risk to 

Investment Feasibility Rate as Financial 
Strategic Model in the Public Housing 

Property 

Manajemen 
Keuangan 

Erman Sumirat 

21 
REG-

220841 

CAPITAL ADEQUACY RATIO 
DAN FAKTOR PENENTUNYA: 
Studi Pada Bank Pembiayaan 

Syariah di Indonesia 

Manajemen 
Keuangan 

BAGUS PANUNTUN 
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SESI 2. BALLROOM 2-PATRA JASA HOTEL 

Topik   : Manajemen Keuangan 

Jumlah Artikel  : 18 

Pukul   : 15.00 – 16.30 WITA  

Chairperson   : IWK Teja Sukmana, SE., MM 

Durasi Presentasi : 5 menit/presenter 

 

No Reg_Id Article_Title Riset PRESENTER 

1 REG-220241 

ANALISIS POTENSI KEBANGKRUTAN 
DENGAN METODE ALTMAN Z-SCORE 
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Abstrak 

Tujuan dari riset ini untuk menganalisis faktor apa saja yang dapat memengaruhi investment 

opportunity set. Hal ini dilandaskan pada fenomena yang terjadi pada pasar modal Indonesia 

yaitu terjadi peningkatan jumlah investor retail setiap tahunnya. Variabel yang dipergunakan 

dalam riset ini: ESG, kinerja keuangan menggunakan ROA, ukuran perusahaan, dan 

investment opportunity set menggunakan Tobin’s Q. Pada riset ini sampel yang dipergunakan 

yaitu perusahaan yang terdaftar pada IDX 80 pada periode Januari – Juli 2022. Teknik 

pengambilan sampel yaitu purposive sampling maka 68 perusahaan yang terdaftar di IDX 80 

dipergunakan sebagai objek penelitian. Regresi linier berganda merupakan metode analisis 

data yang dipergunakan pada riset ini dengan tingkat kesalahan (α ) sebesar 5%. Berdasarkan 

hasil analisis data maka ditemukan ESG tidak berpengaruh sedangkan kinerja keuangan dan 

ukuran perusahaan berpengaruh pada Tobin’s Q.  Hal tersebut memberikan informasi kepada 

perusahaan dan para investor bahwa perlu memperhatikan kinerja keuangan dan ukuran 

perusahaan dalam mencari kesempatan dalam berinvestasi pada suatu perusahaan maupun 

pada pasar modal. 

 

Kata kunci: ESG, kinerja keuangan, ukuran perusahaan, investment opportunity set. 

 

Pendahuluan 

 

Fenomena yang terjadi dalam pasar modal Indonesia saat ini adalah terjadinya 

peningkatan jumlah investor retail yang cukup signifikan terutama pada masa pandemi. 

Menurut Kepala Eksekutif Pengawas Pasar Modal OJK dalam siaran pers menyatakan bahwa 

hingga akhir April 2022, secara nasional jumlah investor ritel di Pasar Modal telah mencapai 

8,62 juta atau telah meningkat sebesar 15,11 persen (ytd) dibandingkan posisi 30 Desember 

2021 dan pertumbuhan jumlah investor ritel ini juga masih didominasi oleh kaum milenial 

atau usia di bawah 30 tahun sebesar 60,29 persen dari keseluruhan jumlah investor (Otoritas 

Jasa Keuangan, 2022).  

Kaum milenia atau usai dibawah 30 tahun mendominasi jumlah investor retail yang 

menunjukkan bahwa kebutuhan akan pengetahuan yang berkaitan dengan investasi seperti 

bagaimana melihat kesempatan investasi yang ada dalam sebuah perusahaan, berbagai hal 

yang harus ditimbang sebelum mengambil keputusan berinvestasi pada sebuah perusahaan 

menjadi sangat penting untuk diperhatikan. Tidak hanya investor retail saja, perusahaan juga 

perlu memiliki pengetahuan yang berkaitan dengan pemanfaatan kesempatan dalam 

berinvestasi. Faktor-faktor yang dapat menjadi perhatian perusahaan dan investor retail dalam 

melihat kesempatan dalam berinvestasi diantaranya faktor ESG (lingkungan, sosial, dan tata 

kelola), faktor kinerja keuangan perusahaan, dan faktor ukuran perusahaan walaupun masih 

banyak faktor lain yang harus dicermati tetapi ke tiga faktor tersebut merupakan faktor yang 

wajib bagi perusahaan dan investor retail perhatikan dalam mencermati ada tidaknya 

kesempatan dalam berinvestasi. 

Faktor ESG adalah variabel yang penting dan menjadi perhatian bagi perusahaan dan 

investor dalam melaksanakan investasi karena menurut Sofian (2019) faktor ESG merupakan 
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studi yang berfokus pada tiga masalah utama ESG yaitu lingkungan, sosial, dan tata kelola 

yang dianggap penting secara fundamental bagi investor. Menurut Moilanen (2022) 

munculnya ESG didorong oleh potensinya pada pengembalian dan risiko investasi sehingga 

memotivasi penggabungan langkah-langkah ESG ke dalam keputusan investasi. Henisz et al 

(2019) mengasumsikan ESG yang berpengaruh beroleh menaikkan hasil investasi melalui 

pengalokasian dana ke kesempatan yang lebih menjanjikan serta berkesinambungan dan 

beroleh menolong perusahaan menghindarkan pendanaan yang buruk karena adanya masalah 

lingkungan dalam jangka panjang. Dengan demikian perusahaan yang memperhatikan faktor-

faktor ESG dalam menjalankan perusahaan akan memperoleh kesempatan dalam berinvestasi 

dan diharapkan memperoleh keuntungan dari investasi tersebut karena menurut Syaputra & 

Rahadi (2022) mempertimbangkan faktor ESG merupakan sebagai strategi investasi. 

Zumente & Lace (2022) menyatakan adanya peningkatan permintaan untuk investasi yang 

sesuai dengan ESG akan memberikan dampak yang positif pada kinerja keuangan perusahaan 

sehingga beroleh membuka kesempatan bagi perusahaan dan investor retail untuk 

berinvestasi. Untuk faktor ESG, peneliti menggunakan data ESG yang ada di sustainalytics. 

Kinerja keuangan yaitu performa kerja yang telah dicapai perusahaan pada periode 

tertentu serta tertuang dalam laporan keuangan perusahaan yang bersangkutan dimana kinerja 

keuangan dipergunakan selaku cerminan dari kompetensi perusahaan di dalam 

mendistribusikan sumber dana yang dipunyai perusahaan (Luthfiah & Suherman, 2018). 

Kinerja keuangan menggambarkan kemampuan perusahaan buat mengelola asetnya yang 

menciptakan laba bersih dari penjualan dan penanaman modal perusahaan serta sebagai 

tingkat pengembalian untuk pemegang saham dan investor, perusahaan yang mampu 

menghasilkan kinerja keuangan yang baik memberikan indikasi positif untuk calon investor 

untuk berinvestasi di perusahaan tersebut (Astuti et al, 2022). Dengan demikian faktor kinerja 

keuangan perusahaan ialah variabel ke dua yang oleh perusahaan dan investor retail untuk 

diperhatikan pada saat ingin melakukan investasi karena kinerja keuangan perusahaan 

mencerminkan kondisi keuangan perusahaan sesungguhnya, bila kinerja keuangan 

perusahaan dikatakan baik yaitu terdapatnya peningkatan laba yang didapatkan perusahaan 

beroleh menarik minat investor retail maupun perusahaan lain buat melaksanakan investasi di  

perusahaan itu sehingga kesempatan dalam berinvestasi terbuka pada perusahaan yang 

mempunyai kinerja keuangan yang sehat. Budiharjo (2021) menyatakan bahwa untuk 

menarik investor menanamkan modalnya di saham perusahaan maka perusahaan wajib pada 

kondisi profitabel sebab tanpa keuntungan akan sukar buat perusahaan untuk menarik 

investor sehingga beberapa upaya buat meningkatkan laba menjadi penting untuk dilakukan 

oleh perusahaan demi keberlangsungan dan masa depan perusahaan itu sendiri. Pada riset ini 

kinerja keuangan di proksikan melalui ROA (Return On Assets).  

Faktor ke tiga yang wajib diperhatikan oleh perusahaan maupun investor retail dalam 

berinvestasi yaitu ukuran perusahaan. Ukuran perusahaan adalah indikator yang beroleh 

mencerminkan keadaan  atau karakter suatu institusi atau perusahaan (Astriani, 2014). 

Menurut Wang et al (2019) ukuran perusahaan didefinisikan selaku salah satu karakteristik 

perusahaan yang beroleh memengaruhi keputusan perusahaan buat membentuk sistem 

pengawasan internal. Ukuran perusahaan dapat dibagi menjadi ukuran perusahaan besar, 

menengah, dan kecil. Pada umumnya perusahaan dan investor retail memiliki kecenderungan 

untuk berinvestasi di perusahaan yang mempunyai ukuran perusahaan yang besar. Menurut 

Hasanuddin et al (2021) situasi ini disebabkan semakin besar aset perusahaan maka semakin 

stabil kondisi keuangan perusahaan sehingga akan makin mudah untuk meraih modal 

diperbandingkan dengan perusahaan yang asetnya kecil dan perusahaan besar dianggap 

mengutarakan lebih banyak informasi pada investor dibandingkan dengan perusahaan kecil. 

Abdi et al (2020) berpendapat perusahaan yang lebih besar mempunyai efek operasional yang 

lebih tinggi dan kian terlihat di masyarakat. Pada riset ini ukuran perusahaan diproksikan 
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melalui logaritma natural atas total aset seperti yang dilakukan oleh Rimin et al (2021) yang 

dalam risetnya pengukuran ukuran perusahaan berdasarkan total aset dan diubah menjadi 

logaritma natural dari total aset untuk keperluan analisis statistik. 

Kesempatan dalam berinvestasi (investment opportunity set (IOS)) adalah hal yang 

diperhatikan oleh perusahaan maupun investor retail pada saat hendak melakukan investasi. 

Menjadi perhatian bagi perusahaan dan investor retail karena Nurbach et al (2019) 

menjelaskan bahwa IOS merupakan kumpulan peluang investasi yang dapat menggambarkan 

proyeksi pertumbuhan suatu perusahaan yang ketika perusahaan memiliki kesempatan 

melakukan investasi di masa depan maka nilai pasar dari aset perusahaan sangat dihargai oleh 

pemangku kepentingan perusahaan sehingga dapat memberikan sinyal berkaitan dengan 

kualitas pendapatan perusahaan. Menurut Wildan (2021) IOS yaitu nilai perusahaan yang 

besarnya bergantung dari biaya-biaya yang mengatur pengelolaan di waktu yang akan datang 

dan bila nilai perusahaan masa depan mengalami peningkatan menunjukkan bahwa semakin 

tingginya kemampuan perusahaan dalam memanfaatkan peluang, selain itu IOS juga 

menggambarkan alternatif investasi yang diharapkan dapat menciptakan return yang lebih 

besar. Menurut Veronisa (2019) IOS mencitrakan sejauh mana kesempatan investasi untuk 

perusahaan yang amat bergantung atas pilihan pengeluaran perusahaan buat kepentingan 

masa depan. Dengan demikian peluang investasi ditetapkan menjadi salah satu parameter 

bagi investor buat diketahuinya peluang perusahaan tumbuh atau tidak (Andaswari et al, 

2017) Apabila perusahaan tumbuh maka investor memiliki kesempatan buat berinvestasi di 

perusahaan tersebut. Andaswari et al (2017) dan Veronisa (2019) menjelaskan set 

kesempatan investasi (IOS) berpengaruh terhadap keputusan perusahaan untuk berinvestasi. 

Dalam pengukurannya, IOS tidak dapat diamati secara langsung sehingga harus dipilihkan 

ukuran yang bisa dikaitkan dengan variabel lain dalam perusahaan (Veronisa, 2019) yang 

menyiratkan nilai buku aset dan ekuitas dan nilai peluang bagi perusahaan di masa depan 

(Andaswari et al, 2017). Tobin’s Q digunakan dalam peneelitian ini sebagai ukuran untuk 

mengukur kesempatan dalam berinvestasi (IOS) tersebut karena Awaysheh et al (2020) 

menyatakan bahwa Tobin's Q adalah ukuran berbasis pasar yang mencerminkan ekspektasi 

investor. 

Disamping penjelasan-penjelasan diatas yang membuat periset tertarik melakukan 

riset tentang faktor-faktor yang memengaruhi investment opportunity set, adanya 

ketidakkonsistenan hasil yang digambarkan oleh beberapa periset yang berkaitan dengan 

faktor ESG, kinerja keuangan, ukuran perusahaan terhadap investment opportunity set yang 

diproksikan oleh Tobin’s Q juga menjadi hal menarik lainnya. 

Ketidakkonsitenan hasil yang dipertunjukkan oleh faktor ESG yaitu berdasarkan riset 

yang dibuat oleh Cajias et al (2014) pada hasil risetnya menyatakan ESG rating dan Tobin’s 

Q mempunyai pengaruh yang positif, riset yang dilakukan Alareeni & Hamdan (2020) 

menyatakan ESG berpengaruh negatif pada Tobin’s Q, Qureshi et al (2021) menjelaskan 

ESG memberikan pengaruh pada Tobin’s Q sedangkan Taylor et al (2018) menemukan ESG 

tidak berpengaruh pada Tobin’s Q, demikian juga dengan hasil riset yang diperoleh Jamil & 

Siddiqui (2020) yaitu ESG tidak berpengaruh pada Tobin’s Q. Ketidakkonsisten bukan hanya 

terjadi pada faktor ESG saja, untuk kinerja keuangan yang diproksikan dengan ROA juga 

mengalami ketidakkonsistenan hasil riset. Ini dipertunjukkan oleh riset yang dibuat oleh 

Sofian (2019) yang menyatakan ROA berpengaruh pada Tobin’s Q, Sari & Supratiwi (2019) 

juga menjelaskan berdasarkan hasil risetnya ROA berpengaruh pada Tobin’s Q, Kim & Lee 

(2020) dalam risetnya menyatakan ROA berpengaruh pada Tobin’s Q sedangkan riset yang 

dibuat oleh Taylor et al (2018) menerangkan ROA tidak berpengaruh pada Tobin’s Q, riset 

yang dibuat oleh Abdi et al (2020) juga mengungkapkan ROA tidak berpengaruh pada 

Tobin’s Q. Ketidakkonsistenan juga ditemukan pada ukuran perusahaan dimana hasil riset 

yang dihasilkan oleh Yook & Lee (2020), Kim & Lee (2020), dan Nirino et al (2021) 
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menyatakan ukuran perusahaan memberikan pengaruh pada Tobin’s Q sedangkan hasil riset 

yang dihasilkan oleh Abdi et al (2020) mengungkapkan ukuran perusahaan tidak berpengaruh 

padaTobin’s Q.  

Didasarkan hal-hal diatas, periset ingin melakukan riset mengenai pengaruh faktor 

ESG, kinerja keuangan yang di proksikan dengan ROA, dan ukuran perusahaan terhadap 

Tobin’s Q yang merupakan ukuran dari kesempatan dalam berinvestasi (IOS) untuk 

menganalisis faktor yang mana dari ketiga faktor tersebut berpengaruh terhadap investment 

opportunity set (IOS). 

 

Landasan Teori dan Pengembangan Hipotesis 

 

I. Landasan Teori 

 

Investasi yang bertanggung jawab dan berkelanjutan dipandang sebagai alat bagi 

investor untuk menerapkan nilai-nilai investor ke dalam perilaku investasi para investor itu 

sendiri (Nurminen, 2020). Menurut Eurosif (2021) investasi yang bertanggung jawab dan 

berkelanjutan adalah pendekatan investasi berorientasi jangka panjang yang 

mengintegrasikan faktor-faktor ESG yang terdiri dari isu-isu lingkungan, sosial, dan tata 

kelola pada proses penelitian, analisis, dan pemilihan sekuritas dalam suatu portofolio 

investasi. Investasi yang bertanggung jawab  dan berkelanjutan juga merupakan proses 

investasi yang mengevaluasi perusahaan tidak hanya pada kekuatan dan pertumbuhan dari 

sisi keuangannya saja tetapi juga berdasarkan parameter lingkungan, sosial dan tata kelola 

perusahaan (ESG) (Tharavanij, 2019). Faktor ESG dapat di ukur dengan menggunakan skor 

sustainalytics, skor sustainalytics lebih fokus pada kualitas manajemen untuk menangani 

eksposur ESG perusahaan (Vercruysse, 2021). 

Kinerja keuangan didefinisikan sebagai ukuran tertentu dari keberhasilan perusahaan 

dalam menggunakan aset dari usaha perusahaan untuk menghasilkan keuntungan (Al-Waeli 

et al, 2021). Ichsan et al (2021) menyatakan bahwa kinerja keuangan menjadi alat ukur buat 

memahami prosedur pelaksanaan sumber daya finansial yang dimiliki perusahaan. Salah satu 

cara mengukur kinerja keuangan yaitu dengan menghitung dan menganalisis nilai ROA 

(Return On Asset) perusahaan. ROA bisa dijelaskan menjadi hasil dari seperangkat startegi 

perusahaan beserta pengaruh faktor lingkungan, analisis ROA menilai kapabilitas perusahaan 

untuk menciptakan keuntungan dengan mempergunakan total aset, setelah pengeluaran 

terhadap modal dikeluarkan dari analisis (Raharjo & Widarti, 2021). Return On Assets (ROA) 

menggambarkan pengukuran kinerja keuangan berbasis akuntansi yang memberikan 

informasi tentang seberapa menguntungkan suatu perusahaan dalam kaitannya dengan total 

asetnya (Hogstedt & Ljungberg, 2022). 

Ukuran perusahaan yaitu rasio berkaitan dengan ukuran perusahaan dapat 

dikelompokkan berdasarkan beragam cara, tergolong total aset, nilai pasar saham, jumlah 

karyawan, dan lain-lain, ukuran perusahaan dikelompokkan jadi ukuran perusahaan besar, 

ukuran perusahaan menengah, dan ukuran perusahaan kecil (Hasanuddin et al, 2021). 

Menurut Novari & Lestari (2016) ukuran perusahaan yaitu skala perusahaan yang dapat 

dikelompokkan menjadi besar kecilnya perusahaan berdasarkan total aktiva, total penjualan 

serta nilai saham. Total aset menjadi salah satu alat ukur yang dipergunakan dalam 

menentukan ukuran perusahaan dimana menurut Rahmawati & Nani (2021) semakin besar 

total aset yang dipunyai perusahaan akan meningkatkan jumlah kapasitas produksi 

perusahaan. 

Kesempatan investasi (investment opportunity set (IOS)) didefinisikan sebagai opsi 

peluang investasi masa depan yang berdampak pada perkembangan aset perusahaan dimana 

IOS menggambarkan biaya yang dikeluarkan oleh manajemen untuk mendapatkan jumlah 
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pengembalian yang lebih besar (Sholikhah & Baroroh, 2021). Kesempatan investasi dapat 

diukur dengan menggunakan harga sebagai dasarnya dimana jika prospek perkembangan 

perusahaan setidaknya setengah tercermin pada harga saham maka perusahaan yang tumbuh 

akan mempunyai nilai pasar yang lebih tinggi diperbandingkan beserta nilai aset yang ada, 

rasio yang dapat digunakan untuk mengukur kesempatan investasi yang diukur dengan 

menggunakan harga sebagai dasarnya salah satunya yaitu Tobin’s Q (Kallapur & Trombley, 

2001).   

 

II. Pengembangan Hipotesis 

 

Pentingnya faktor ESG dalam keputusan investasi telah berkembang pada beberapa 

tahun terakhir karena meningkatnya minat investor dan regulator dalam investasi yang 

bertanggung jawab dan memberikan dampak terhadap keuangan (La Torre et al, 2020). 

Meningkatnya minat investor dan regulator dalam investasi yang bertanggung jawab menurut 

Behl et al (2022) disebabkan berinvestasi pada faktor-faktor ESG dapat membantu 

perusahaan mengembangkan sumber daya berwujud dan tidak berwujud,  termasuk 

kemampuan untuk mengurangi potensi biaya regulasi terkait dengan faktor ESG, 

meningkatkan kualitas produk, meningkatkan reputasi perusahaan dan meningkatkan 

efisiensi operasional serta dapat menghasilkan peningkatan keunggulan kompetitif bagi 

perusahaan. Perusahaan yang memperhatikan faktor-faktor lingkungan, sosial, dan tata kelola 

(ESG) tatkala menjalankan usahanya menunjukkan bahwa perusahaan tersebut melakukan 

investasi yang bertanggung jawab dan berkelanjutan. Dengan perusahaan melakukan 

investasi yang bertanggung jawab dan berkelanjutan maka perusahaan dapat meningkatkan 

kesempatan dalam berinvestasi yang memberikan dampak pada peningkatan pertumbuhan 

aset pada masa depan serta peningkatan nilai perusahaan tersebut karena menurut P & Busru 

(2021) mengintegrasikan kinerja lingkungan, sosial, dan tata kelola membantu menghasilkan 

nilai bagi para pemangku kepentingan melalui penawaran barang dan jasa yang berkualitas 

lebih tinggi, meningkatkan kepuasan karyawan, meningkatkan nama baik perusahaan dan 

dapat meningkatkan loyalitas pelanggan. Berdasarkan hal tersebut dapat dinyatakan bahwa 

faktor ESG dapat memberikan pengaruh terhadap kesempatan dalam berinvestasi. Hal 

tersebut didasarkan pada hasil riset dari Cajias et al (2014) yang menjelaskan adanya 

hubungan yang positif antara ESG dengan Tobin’s Q. Alareeni & Hamdan (2020) 

menyatakan ESG mempunyai hubungan yang positif dan signifikan pada Tobin’s Q  sehingga 

dampak dari ESG yang signifikan akan berdampak positif pada nilai Tobin’s Q perusahaan. 

Qureshi et al (2021) dalam hasil risetnya juga menyatakan terdapat hubungan antara ESG dan 

Tobin’s Q. Oleh karena itu riset hipotesis yang dibentuk: 

H1: Terdapat pengaruh ESG pada Tobin’s Q 

 

Kinerja keuangan perusahaan merupakan pengukuran hasil yang berkaitan dengan 

operasi dan kebijakan perusahaan dalam aspek moneter (Lin et al, 2019). Siregar & Bukit 

(2017) menjelaskan kinerja keuangan perusahaan dapat dilihat dari kemampuan suatu 

perusahaan di dalam memperoleh keuntungan (profitabilitas), profitabilitas adalah rasio buat 

menilai kemampuan perusahaan tatkala mencari keuntungan sehingga profitabilitas 

merupakan pertimbangan penting buat investor di dalam keputusan investasinya karena 

profitabilitas merupakan tindakan pencapaian suatu perusahaan atas laba perusahaan, 

sehingga dapat mengembangkan perusahaan ke tingkat yang lebih tinggi lagi. Kinerja 

keuangan perusahaan yang mengalami peningkatan akan membuka kesempatan dalam 

berinvestasi bagi perusahaan maupun bagi investor. Hal ini dikarenakan perusahaan yang 

berkinerja baik akan dapat mempertahankan usahanya hingga investor akan tertarik untuk 

berinvestasi di perusahaan itu. Pernyataan diatas tercermin di hasil riset yang dilakukan oleh 
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Sofian (2019) dalam risetnya menyatakan terdapat hubungan yang signifikan antara ROA 

dengan Tobin’s Q. Kim & Lee (2020) menyatakan ROA berpengaruh signifikan pada 

Tobin’s Q. Dengan demikian riset hipotesis yang dibentuk menjadi: 

H2: Terdapat pengaruh ROA pada Tobin’s Q 

 

Ukuran perusahaan yaitu nilai yang dipergunakan untuk mengelompokkan  

perusahaan besar atau kecil dengan menggunakan berbagai pengukuran (Cahyono et al, 

2016). Ukuran perusahaan dapat mempengaruhi investor di dalam melakukan investasi 

dimana investor lebih tertarik berinvestasi di perusahaan yang berukuran besar sebab 

perusahaan besar mampu memperoleh keuntungan yang besar. Hal tersebut dikarenakan 

perusahaan yang berukuran besar mampu mengakses sumber dana eksternal dengan lebih 

mudah sehingga kesempatan dalam berinvestasi bagi perusahaan yang berukuran besar lebih 

banyak  diperbandingkan dengan perusahaan yang berukuran kecil. Adanya kesempatan 

dalam berinvestasi yang lebih banyak memicu perusahaan yang berukuran besar beroleh laba 

yang lebih besar hingga bisa menarik investor untuk berinvestasi pada perusahaan yang 

berukuran besar. Hasanuddin et al (2021) berpendapat bahwa investor pada dasarnya lebih 

percaya pada perusahaan besar disebabkan perusahaan besar dinilai cakap dalam menaikkan 

kinerjanya melalui laba yang baik dan  perusahaan besar juga diasumsikan mempunyai 

informasi yang lebih banyak dibandingkan perusahaan kecil. Menurut Agustina ZM (2021) 

ukuran perusahaan yang besar memberikan indikasi terdapatnya informasi yang besar pada 

perusahaan, alhasil  perusahaan akan beroleh perhatian yang lebih besar dari masyarakat 

maka perusahaan akan lebih fokus dalam melaksanakan tanggung jawab sosial perusahaan. 

Pernyataan – pernyataan tersebut didukung oleh hasil riset yang dihasilkan oleh Ayuba et al 

(2019) yang menggambarkan ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan pada 

Tobin’s Q. Mohamad (2020) yang dalam risetnnya menjelaskan ukuran perusahaan 

memberikan pengaruh yang signifikan pada Tobin’s Q. Ispriyahadi & Abdulah (2021) dalam 

hasil risetnya juga menyampaikan bahwa terdapat pengaruh antara ukuran perusahaan dan 

Tobin’s Q yang negatif serta signifikan. Berdasarkan pernyataan dan hasil riset terdahulu 

maka hipotesis yang dibentuk yaitu: 

H3: Terdapat pengaruh ukuran perusahaan pada Tobin’s Q  

 

Berdasarkan pengembangkan hipotesis maka riset model: 

 

 

 

ESG ( X1 ) 

 

 

ROA ( X2 )       Tobin’s Q ( Y ) 

 

 

Ukuran perusahaan ( X3 ) 

 

 

Gambar 1. Riset Model 
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Metode Riset 

 

Tujuan dilakukannya riset ini adalah untuk melihat variabel mana yang memberikan 

dampak terhadap investment opportunity set. Untuk tujuan tersebut maka jenis riset yang 

sesuai adalah causal explanatory.  

Populasi dalam riset ini yaitu seluruh perusahaan yang terdaftar di BEI dengan sampel 

yang dipergunakan yaitu perusahaan-perusahaan yang tercantum di IDX 80 pada periode 

Januari sampai Juli 2022. Teknik pengambilan sampel yang dipergunakan yakni non 

probabilistic sampling dengan jenis purposive sampling. Kriteria yang dipergunakan dalam 

pengambilan sampel: 

1. Perusahaan yang melaporkan laporan keuangan secara lengkap pada tahun 2021. 

2. Laporan keuangan perusahaan pada satuan mata uang Rupiah. 

Didasarkan dari kriteria tersebut maka terdapat 68 perusahaan yang terdaftar pada IDX 80 

yang dapat digunakan sebagai sampel pada riset ini. 

Riset variabel yang dipergunakan pada riset ini terbagi menjadi dua jenis variabel 

yakni variabel independen berupa ESG yang diambil dari data di sustainalytics sebagai X1, 

kinerja keuangan yang diproksikan dengan ROA sebagai X2, ukuran perusahaan yang 

diproksikan dengan Ln Total Aset sebagai X3, dan variabel dependen yaitu investment 

opportunity set yang diproksikan dengan Tobin’s Q sebagai Y. 

Data yang dipakai pada riset ini ialah data pada laporan keuangan perusahaan sampel 

dan data dari sustainalytics.com. Jenis data yang dipergunakan yakni data sekunder dengan 

teknik pengambilan data adalah basis data dengan jenisnya ialah arsip data. 

Regresi linier berganda merupakan metode analisis data yang dipergunakan pada riset 

ini, persamaan regresi yang dibentuk adalah: 

 

Y = a + b1X1 + b2X2 + b3X3 

keterangan: 

Y = investment opportunity set 

a = konstanta 

b1, b2, b3 = koefisien regresi untuk X1, X2, X3 

X1 = nilai ESG 

X2 = ROA 

X3 = Ukuran perusahaan 

 

Langkah yang akan dilakukan dalam menganalisis data dengan regresi linier berganda adalah 

melakukan uji asumsi klasik yakni uji normalitas, uji heteroskedasitas, uji multikolinieritas, 

uji autokorelasi, melakukan pengujian riset hipotesis dengan uji t apabila data riset lolos dari 

uji asumsi klasik. Semua pengujian tersebut menggunakan α sebesar 5%. 

 

Pembahasan 

 

Dalam pembahasan, periset membagi pembahasan dalam dua bagian yaitu 

pembahasan mengenai uji asumsi klasik serta pembahasan mengenai hasil pengujian riset 

hipotesis. 

 

Uji asumsi klasik 

 

Uji asumsi klasik pertama adalah uji normalitas, hasil uji normalitas yang didapat 

adalah: 
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Tabel 1. Uji Normalitas 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

    

Unstandardized 

Residual 

Asymp. Sig. (2-tailed)   .565 

(Sumber: Hasil Pengelolaan SPSS) 

 

Berdasarkan hasil pada tabel 1 dinyatakan data riset berdistribusi normal karena nilai Asymp. 

Sig (2-tailed) > dari nilai α = 5%. 

Uji asumsi klasik ke dua yaitu uji heteroskedastisitas, hasil uji tersebut dapat dilihat 

pada tabel 2. 

 

Tabel 2. Uji Heteroskedastisitas 

 Coefficients
a
 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 
t Sig. 

B 
Std. 

Error 
Beta 

1 

(Constant) 2.209 .948   2.329 .023 

X1  .003 .006 .055 .575 .567 

X2 .053 .009 .579 5.814 .000 

X3 -.085 .038 -.218 -2.227 .029 

a. Dependent Variable: ABS 

(Sumber: Hasil Pengelolaan SPSS) 

 

Hasil pada tabel 2 ditemukan bahwa variabel ROA dan Ukuran perusahaan terkena 

heteroskedastisitas karena nilai Sig yang dihasilkan lebih kecil dari nilai α. Oleh sebab itu 

periset melakukan transformasi data dengan menggunakan natural logaritma terhadap semua 

variabel penelitian agar riset variabel yang digunakan terbebas dari heteroskedastisitas.  

Setelah dilakukan transformasi data tersebut, periset melakukan pengujian ulang 

terhadap uji normalitas dan uji heteroskedastisitas dengan riset data dari hasil transformasi 

data tersebut. Hasil untuk uji normalitas dan uji heteroskedastisitas diperlihatkan pada tabel 3 

dan 4. 

 

Tabel 3. Uji Normalitas (Data Hasil Transformasi) 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

    

Unstandardized 

Residual 

Asymp. Sig. (2-tailed)   .635 

(Sumber: Hasil Pengolahan SPSS) 
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Tabel 4. Uji Heteroskedastisitas (Data Hasil Transformasi) 

Coefficients
a
 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 
t Sig. 

B 
Std. 

Error 
Beta 

1 

(Constant) 2.608 2.248   1.160 .251 

LNX1 .018 .122 .019 .147 .884 

LNX2 .005 .039 .016 .118 .907 

LNX3 -.691 .699 -.133 -.990 .326 

a. Dependent Variable: ABS1 

(Sumber: Hasil Pengolahan SPSS) 

 

Hasil pada tabel 3, data riset dari hasil transformasi data tersebut berdistribusi normal karena 

nilai Asymp. Sig yang diperoleh sebesar 0,635 > 5%. Untuk uji heteroskedastisitas, hasilnya 

dapat dilihat pada tabel 4 yang menunjukkan semua variabel independen terbebas dari 

heteroskedastisitas dikarenakan nilai Sig yang dihasilkan > 5%. 

Uji asumsi klasik ke tiga yaitu uji multikolinieritas, hasil uji tersebut dapat dilihat dari 

nilai VIF dan nilai Tolerance yang diperoleh yaitu:  

 

Tabel 5. Uji Multikolinieritas 

Coefficients
a
 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 
t Sig. 

Collinearity 

Statistics 

B 
Std. 

Error 
Beta Tolerance VIF 

1 

(Constant) 15.112 4.003   3.776 .000     

LNX1 -.117 .218 -.048 -.538 .592 .948 1.055 

LNX2 .397 .070 .531 5.690 .000 .877 1.141 

LNX3 -4.794 1.244 -.355 
-

3.854 
.000 .899 1.112 

a. Dependent Variable: LNY 

(Sumber: Hasil Pengolahan SPSS) 

 

Hasil uji multikolinieritas yang dihasilkan pada tabel 5 dapat dinyatakan bahwa semua 

variabel independen yang dipergunakan dalam riset ini terbebas dari multikolinieritas karena 

nilai VIF < 10 dan nilai Tolerance < 1. 

Uji asumsi klasik ke empat yakni uji autokorelasi, hasil uji autokorelasi diperlihatkan 

pada tabel 6.  

 

Tabel 6. Uji Autokorelasi 

Runs Test 

  
Unstandardized 

Residual 

Asymp. Sig. (2-tailed) .614 

(Sumber: Hasil Pengolahan SPSS) 
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Hasil pengujian autokorelasi yang tertera di tabel 6 diketahui tidak terjadi autokorelasi karena 

nilai Asymp. Sig (2-tailed) yang dihasilkan sebesar 0,614 > nilai α (5%). 

 

Pengujian riset hipotesis 

 

Sesudah dilakukannya uji asumsi klasik dan berdasarkan hasilnya dapat dinyatakan 

data riset yang dipergunakan pada riset ini lolos pada uji asumsi klasik sehingga periset dapat 

menggunakan regresi linier berganda untuk melakukan pengujian riset hipotesis. Uji yang 

dipergunakan untuk riset hipotesis yang dibentuk ialah uji t. 

Hasil uji t diperlihatkan pada tabel 7. 

 

Tabel 7. Hasil Uji t 

Coefficients
a
 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 
t Sig. 

B 
Std. 

Error 
Beta 

1 

(Constant) 15.112 4.003   3.776 .000 

LNX1 -.117 .218 -.048 -.538 .592 

LNX2 .397 .070 .531 5.690 .000 

LNX3 -4.794 1.244 -.355 -3.854 .000 

a. Dependent Variable: LNY 

(Sumber: Hasil Pengolahan SPSS) 

 

Hasil dari uji t diketahui variabel X1 yaitu ESG tidak berpengaruh pada Tobin’s Q karena 

nilai Sig yang didapat ialah 0,592 > 5% sehingga riset hipotesis 1 ditolak. Hasil riset ini 

didukung oleh riset yang dikerjakan oleh Bhaskaran et al (2020), Sharma et al (2019), Junius 

et al (2020), Turunen (2021), dan Xu (2022) yang menyatakan ESG tidak berpengaruh pada 

Tobin’s Q. Tidak adanya pengaruh antara ESG pada Tobin’s Q menunjukkan perusahaan 

yang digunakan dalam riset sampel ini belum memperhatikan faktor-faktor ESG sebagai 

faktor yang mendukung investasi yang bertanggung jawab dan berkelanjutan. Dalam proses 

pembuatan produk dan dalam meningkatkan nilai reputasi perusahaan, perusahaan sampel 

belum memasukkan dan mempertimbangkan faktor-faktor ESG seperti melakukan 

pengurangan limbah produksi, menggunakan energi terbarukan dalam proses produksinya. 

Menurut Junius et al (2020) tidak ditemukannya pengaruh ESG terhadap Tobin’s Q 

disebabkan adanya informasi dan pengetahuan mengenai pembangunan berkelanjutan dan 

pelaporan keberlanjutan belum berkembang di negara ASEAN sehingga tidak termasuk 

sebagai faktor yang mempengaruhi keputusan pasar yang diambil oleh perusahaan. Oleh 

karena itu perusahan-perusahaan yang digunakan dalam sampel kurang mampu menangkap 

kesempatan dalam investasi yang dapat meningkatkan pertumbuhan aset masa depan.  

 

Variabel X2 yaitu ROA dinyatakan memberikan pengaruh pada Tobin’s Q, hal ini 

dikarenakan nilai Sig yang didapat adalah 0,000 ≤ 5% sehingga riset hipotesis 2 diterima. 

Hasil riset ini didukung oleh riset yang dibuat oleh Sofian (2019), Sari & Supratiwi (2019), 

dan Kim & Lee (2020) yang menyatakan ROA berpengaruh pada Tobin’s Q. Hal ini 

menjelaskan bahwa kinerja keuangan perusahaan yang baik dan beroleh menghasilkan 

keuntungan dapat membuka kesempatan dalam berinvestasi bagi perusahaan maupun 

investor. Bagi perusahaan dengan adanya keuntungan yang mengalami peningkatan maka 
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perusahaan dapat memiliki modal untuk berinvestasi sehingga kesempatan dalam berinvestasi 

dapat diambil oleh perusahaan. Perusahaan yang berkinerja baik dan menghasilkan 

keuntungan membuka kesempatan bagi investor melakukan investasi di perusahaan 

itu.Terdapatnya pengaruh ROA pada Tobin’s Q menunjukkan perusahaan yang dipergunakan 

sebagai sampel pada riset ini mempunyai kinerja keuangan yang baik dan menghasilkan 

keuntungan sehingga perusahaan sampel dapat memiliki kesempatan dalam berinvestasi 

untuk meningkatkan pertumbuhan asetnya di masa depan dan bagi investor memiliki 

kesempatan dalam berinvestasi pada perusahaan sampel karena adanya kinerja keuangan 

yang baik ditunjukkan oleh perusahaan sampel. 

 

Riset hipotesis 3 juga diterima karena nilai Sig yang diperoleh oleh variabel X3 adalah 

0,000 ≤ 5% sehingga dapat dinyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh pada Tobin’s 

Q. Hasil riset ini didukung oleh riset yang dibuat oleh Yook & Lee (2020), Kim & Lee 

(2020), dan Nirino et al (2021) yang mengungkapkan terdapat pengaruh ukuran perusahaan 

pada Tobin’s Q. Perusahaan yang dipergunakan sebagai sampel merupakan perusahaan yang 

termasuk pada kelompok ukuran perusahaan besar. Oleh karena itu perusahaan sampel dapat 

memanfaatkan kesempatan dalam berinvestasi karena perusahaan yang berukuran besar 

memiliki banyak informasi, akses ke pendanaan eksternal lebih mudah, dan investor lebih 

percaya kepada perusahaan yang berukuran besar. 

 

Kesimpulan 

 

Mendasarkan pada hasil analisis data, disimpulkan ESG tidak berpengaruh pada 

Tobin’s Q, kinerja keuangan berpengaruh pada Tobin’s Q, dan ukuran perusahaan 

berpengaruh pada Tobin’s Q.  

Berdasarkan kesimpulan tersebut, maka periset memberikan saran bahwa perusahaan 

perlu mempertimbangkan dan memperhatikan faktor-faktor ESG agar perusahaan tetap dapat 

berkelanjutan dengan melakukan investasi yang bertanggung jawab. Perusahaan dan investor 

juga perlu memperhatikan kinerja keuangan yang dihasilkan dan ukuran perusahaan agar 

dapat memanfaatkan kesempatan dalam berinvestasi. 

Riset ini memiliki dua keterbatasan: 

1. Riset ini hanya berfokus di perusahaan yang tercatat pada IDX 80 sehingga hasil 

risetnya tidak dapat digeneralisasi kepada sebuah perusahaan yang tidak terdaftar di 

BEI walaupun hasil riset ini mendapatkan dukungan yang kuat dari berbagai riset 

terdahulu. Untuk riset mendatang diharapkan untuk memperluas objek penelitian. 

2. Riset ini hanya berfokus pada ESG, kinerja keuangan, ukuran perusahaan dalam 

melihat investment opportunity set. Periset mendatang diharapkan dapat 

menggunakan variabel lain seperti GCG, kepemilikan manajerial, modal intelektual 

dalam melihat pengaruhnya terhadap investment opportunity set tersebut. 
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