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ABSTRAK 
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh eco-efficiency, environmental cost, dan intellectual 
capital terhadap nilai perusahaan melalui pendekatan Systematic Literature Review (SLR). Metode 
penelitian yang digunakan adalah Systematic Literature Review (SLR) dengan pendekatan kualitatif 
deskriptif melalui proses identifikasi, seleksi, evaluasi, dan sintesis terhadap literatur yang relevan 
mengenai hubungan eco-efficiency, environmental cost, intellectual capital, dan nilai perusahaan. Sumber 
data penelitian berasal dari berbagai database akademik seperti Google Scholar, Scopus, Sinta, 
ScienceDirect, dan Portal Garuda dengan periode publikasi tahun 2021–2025. Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa eco-efficiency, environmental cost, dan intellectual capital memiliki keterkaitan 
dalam meningkatkan nilai perusahaan. Eco-efficiency berkontribusi melalui peningkatan efisiensi sumber 
daya, pengurangan biaya operasional, serta peningkatan citra keberlanjutan perusahaan. Environmental 
cost berperan dalam memperkuat transparansi, reputasi, dan kepercayaan stakeholder meskipun 
pengaruhnya masih menunjukkan hasil yang beragam karena adanya perbedaan persepsi investor 
terhadap manfaat jangka panjang. Intellectual capital secara konsisten memberikan pengaruh positif 
melalui peningkatan inovasi, efisiensi operasional, dan keunggulan kompetitif perusahaan. Simpulan 
penelitian menunjukkan bahwa eco-efficiency, environmental cost, dan intellectual capital merupakan 
faktor strategis yang dapat meningkatkan nilai perusahaan melalui integrasi aspek keberlanjutan, 
pengelolaan lingkungan, dan pemanfaatan aset tidak berwujud secara optimal. 
 
Kata kunci: Eco-efficiency, Environmental Cost, Intellectual Capital, Nilai Perusahaan 

 
PENDAHULUAN 

Perkembangan ekonomi yang pesat telah mendorong munculnya sejumlah besar 
perusahaan di Indonesia yang secara kompetitif berupaya meningkatkan nilai 
perusahaannya. Bagi para investor, nilai perusahaan merupakan indikator krusial yang 
sering dijadikan acuan utama dalam pengambilan keputusan investasi (Zelda Aura 
Hidayat Putri et al., 2025). Persaingan global yang semakin ketat menekan perusahaan 
terutama di negara-negara berkembang untuk mencapai performa superior di tengah 
dinamika bisnis yang kian cepat. Fenomena ini terlihat dari bertambahnya perusahaan 
yang berhasil membangun keunggulan kompetitif. Dengan demikian, perusahaan secara 
konsisten berinovasi untuk mengerek nilai perusahaannya guna menarik ketertarikan 
investor dalam penanaman modal (Suci Atiningsih & Taufiq Andre Setiyono, 2023). 
Secara esensial, eksistensi perusahaan bertumpu pada pencapaian profitabilitas optimal 
demi kelangsungan usaha, di mana salah satu strateginya adalah melalui penguatan 
nilai perusahaan (Wiwi Winingsih & Suripto, 2025). 

Dalam beberapa tahun terakhir, perhatian investor terhadap praktik bisnis 
berkelanjutan semakin meningkat seiring berkembangnya konsep Environmental, 
Social, and Governance (ESG) (Wiwi Winingsih & Suripto, 2025). Perusahaan tidak lagi 
hanya dinilai berdasarkan kemampuan menghasilkan laba, tetapi juga berdasarkan 
kepedulian terhadap lingkungan, efisiensi penggunaan sumber daya, serta kemampuan 
mengelola aset intelektual Perusahaan (Rilla Gantino et al., 2023). Fenomena ini 
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mendorong perusahaan untuk menerapkan eco-efficiency, pengelolaan environmental 
cost, dan penguatan intellectual capital sebagai strategi dalam meningkatkan nilai 
perusahaan dan mempertahankan keberlanjutan usaha (Muhammad Syahrizam & 
Yunita Fitria, 2025). Meskipun penelitian mengenai eco-efficiency, environmental cost, 
dan intellectual capital terhadap nilai perusahaan telah banyak dilakukan, hasil 
penelitian sebelumnya masih menunjukkan inkonsistensi (Alya Noviana Fitri & Vicky 
Dzaky Cahaya Putra, 2024). Beberapa penelitian menemukan bahwa eco-efficiency 
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan (Zelda Aura Hidayat Putri et al., 2025). 
Namun, penelitian lain menunjukkan bahwa eco-efficiency dan environmental cost 
tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan (Adrizky et al., 2025). 
Perbedaan hasil penelitian tersebut dapat disebabkan oleh perbedaan sektor 
perusahaan, periode penelitian, serta indikator pengukuran yang digunakan dalam 
setiap penelitian. Selain itu, penelitian yang mengkaji eco-efficiency, environmental cost, 
dan intellectual capital secara bersamaan melalui pendekatan Systematic Literature 
Review (SLR) masih relatif terbatas. Oleh karena itu, diperlukan kajian literatur yang 
lebih komprehensif untuk memahami hubungan antarvariabel secara lebih mendalam.  

Nilai perusahaan berfungsi sebagai metrik esensial untuk mengukur 
keberhasilan dan viabilitas jangka panjang perusahaan dalam menyediakan nilai bagi 
pemegang saham serta stakeholder lainnya (Wiwi Winingsih & Suripto, 2025). Elevasi 
nilai perusahaan mencerminkan tingkat kepercayaan masyarakat yang dibangun 
melalui konsistensi performa berkelanjutan. Strategi penguatan nilai perusahaan 
mengharuskan pengembangan diferensiasi unik vis-a-vis kompetitor, sehingga 
menciptakan keunggulan kompetitif. Intensitas persaingan bisnis yang kian tinggi 
memaksa perusahaan mempertahankan daya saing guna memastikan apresiasi 
berkelanjutan nilai perusahaan (Fathiyah Alifah Fitriyani et al., 2025). Fenomena ini 
menggarisbawahi bahwa fokus perusahaan tidak terbatas pada optimalisasi laba, 
melainkan juga mencakup pertimbangan dampak operasional terhadap lingkungan 
sebagai wujud tanggung jawab sosial perusahaan (Nurul Sulistiyani & Hasnawati, 
2025). Eco-efficiency mencakup inisiatif perusahaan dalam menekan jejak lingkungan 
via optimalisasi penggunaan bahan baku dan energi, melalui maksimalisasi sumber 
daya serta minimisasi limbah. Pendekatan tersebut bertujuan membendung pengurasan 
sumber daya alam sembari memajukan pembangunan lestari, tanpa mengorbankan 
akses generasi berikutnya terhadap pemenuhan kebutuhan dasar (Muhammad Farhan 
Fadhlurrohman & Eny Kusumawati, 2025). Implementasi eco-efficiency turut 
meningkatkan penghematan biaya dan profitabilitas, sekaligus meredam dampak 
advers terhadap ekosistem. Kondisi ini meningkatkan kompetitivitas perusahaan dan 
menjadikannya lebih menarik bagi investor (Ai Wasyiah et al., 2025). Di samping itu, 
eco-efficiency juga mempertajam efisiensi proses operasional. Dalam kerangka teori 
legitimasi, perusahaan harus memastikan keselarasan kegiatan bisnis dengan nilai-nilai 
serta aspirasi masyarakat untuk mencegah kesenjangan legitimasi yang mengancam 
kredibilitas publik dan nilai pasar perusahaan (Marini & Vinola Herawaty, 2024). 

Environmental cost melibatkan sejumlah biaya yang dihasilkan oleh kegiatan 
bisnis perusahaan terhadap lingkungan, seperti pengelolaan limbah dan pengeluaran 
akibat penurunan mutu lingkungan (Syaila Salam & Mayar Afriyenti, 2025). Penanganan 
biaya lingkungan yang optimal memungkinkan perusahaan merumuskan keputusan 
yang lebih bertanggung jawab ekologis dan sosial (Wynne Dhea Maria Butar et al., 
2025). Kondisi ini konsisten dengan teori legitimasi, di mana perusahaan yang 
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mematuhi tanggung jawab sosial lingkungannya memperoleh akseptabilitas yang lebih 
tinggi dari publik dan pemodal. Akibatnya, kepercayaan investor yang meningkat 
memperluas prospek aliran investasi baru, sehingga berkontribusi pada penguatan 
valuasi perusahaan (Muhammad Farhan Fadhlurrohman & Eny Kusumawati, 2025). 

Intellectual capital merupakan aset immaterial perusahaan yang terdiri dari 
pengetahuan, teknologi, informasi, serta kapabilitas organisasi, yang dapat dieksploitasi 
untuk mendukung aktivitas bisnis dan menghasilkan nilai tambahan. Aset ini berpotensi 
menciptakan nilai tambah serta mendorong peningkatan kinerja perusahaan ketika 
dikelola dengan tepat. Pengelolaan intellectual capital yang superior juga memperkuat 
diferensiasi kompetitif perusahaan (Erimina Halawa, 2025). Selain berfungsi sebagai 
metrik pengukuran aset tak berwujud, intellectual capital mencerminkan potensi 
inovatif, teknologi, dan pengetahuan perusahaan yang dapat mengoptimalkan performa 
operasional (M. Ilham Romandan et al., 2024). Pendekatan ini konsisten dengan 
Resource Based Theory, yang menggarisbawahi signifikansi pengelolaan sumber daya 
fisik dan non-fisik dalam mencapai superioritas kompetitif. Menurut Penrose (1959), 
setiap entitas bisnis memiliki karakteristik sumber daya yang unik, yang menjadi ciri 
khas identitasnya (Krisna Dwi Afrilia Hallauw & Dini Widyawati, 2021). 

Penelitian terbaru menunjukkan bahwa eco-efficiency mampu meningkatkan 
citra perusahaan dan menarik investor karena perusahaan dianggap memiliki 
komitmen terhadap keberlanjutan lingkungan (Muhammad Syahrizam & Yunita Fitria, 
2025). Selain itu, environmental cost yang dikelola secara efektif dapat meningkatkan 
transparansi perusahaan dan memperkuat kepercayaan stakeholder terhadap 
perusahaan (Wynne Dhea Maria Butar et al., 2025). Sementara itu, intellectual capital 
dinilai sebagai aset strategis yang mampu menciptakan inovasi dan keunggulan 
kompetitif sehingga berdampak positif terhadap nilai perusahaan (Imelda Dea Savila & 
Anis Chariri, 2025). Temuan-temuan tersebut menunjukkan bahwa aspek keberlanjutan 
dan aset tidak berwujud semakin menjadi perhatian penting dalam meningkatkan nilai 
perusahaan di era bisnis modern (Siska Aura Kustiyani & Hesti Erviani Zulaecha, 2025). 

Hasil analisis penelitian ini membuktikan kontribusi krusial eco-efficiency, 
environmental cost, dan intellectual capital terhadap penguatan nilai perusahaan. 
Implementasi eco-efficiency mendorong efisiensi sumber daya serta pengurangan 
dampak ekologis aktivitas korporat, yang pada gilirannya menciptakan pandangan 
positif investor mengenai komitmen keberlanjutan. Pengelolaan optimal environmental 
cost turut meningkatkan valuasi perusahaan dengan memperkaya reputasi, 
meningkatkan keterbukaan informasi, dan mempererat kepercayaan pemangku 
kepentingan, walaupun literatur menampilkan temuan yang heterogen. Di sisi lain, 
intellectual capital secara teguh memberikan dampak positif pada nilai perusahaan 
melalui stimulasi inovasi, pengoptimalan proses operasional, dan keunggulan 
kompetitif yang didorong pengetahuan. Sintesis literatur menegaskan interdependensi 
ketiga elemen ini dalam membangun viabilitas usaha dan pertumbuhan nilai 
perusahaan berkelanjutan. Oleh sebab itu, entitas bisnis perlu memaksimalkan 
pendekatan keberlanjutan, kontrol biaya lingkungan, serta pengayaan intellectual 
capital guna meningkatkan kompetitivitas dan menarik investasi di era ekonomi 
modern. 

Berdasarkan fenomena, research gap, dan hasil penelitian sebelumnya, 
penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dan mengkaji pengaruh eco-efficiency, 
environmental cost, dan intellectual capital terhadap nilai perusahaan melalui 
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pendekatan Systematic Literature Review (SLR) (Meily Surianti et al., 2026). Penelitian 
ini diharapkan dapat memberikan pemahaman yang lebih komprehensif mengenai 
faktor-faktor yang memengaruhi nilai perusahaan dalam perspektif keberlanjutan 
bisnis (Wiwi Winingsih & Suripto, 2025).  
 
STUDI LITERATUR 
Legitimacy Theory 

Teori legitimasi, sebagaimana dikemukakan oleh John Dowling dan Jeffrey Pfeffer 
(1975), menyatakan bahwa organisasi harus memastikan keselarasan kegiatannya 
dengan standar dan nilai sosial untuk mendapatkan akseptabilitas publik, mengingat 
disparitas dapat menimbulkan reaksi yang mengancam viabilitas organisasi (Riyanti & 
Erdawat, 2025). Karena fokus investor pada hasil jangka pendek, manfaat eco-efficiency 
belum tercermin dalam nilai perusahaan, menandakan bahwa pengaruh teori legitimasi 
masih kurang maksimal (Meily Surianti et al., 2026). Di samping itu, penanganan 
environmental cost secara efektif mencerminkan dedikasi perusahaan dalam 
menginternalisasi konsekuensi lingkungan ke dalam dinamika ekonomi. Paralel dengan 
hal tersebut, pemanfaatan intellectual capital, khususnya elemen pengetahuan, inovasi, 
dan kapabilitas organisasi, mendukung pengembangan strategi keberlanjutan yang 
fleksibel dan menguntungkan jangka panjang (Adrizky et al., 2025). 

 
Resource-Based Theory (RBT) 

Barney (1991) dalam Resource-Based Theory (RBT) mengkonseptualisasikan 
organisasi sebagai koleksi sumber daya strategis yang dapat membentuk diferensiasi 
kompetitif. Pemanfaatan sumber daya fisik dan non-fisik ini memfasilitasi pencapaian 
kinerja istimewa secara lestari, baik dalam skala jangka pendek maupun jangka panjang 
(Nurul Wardani Lubis, 2023). Intellectual capital, yang berupa aset immaterial 
pendukung nilai perusahaan, dikategorikan sebagai sumber daya strategis dalam 
paradigma RBT yang diperkenalkan Birger Wernerfelt (Meily Surianti et al., 2026). 
Menurut RBT, keunggulan kompetitif dicapai melalui pengelolaan sumber daya yang 
bernilai. Khususnya, intellectual capital, eco-efficiency, dan environmental cost berperan 
sebagai komponen esensial RBT dalam menghasilkan nilai tambahan dan meningkatkan 
nilai pasar perusahaan (Suwandi, 2025). 

 
Eco-Efficiency  

Eco-efficiency didefinisikan sebagai strategi perusahaan untuk memaksimalkan 
nilai melalui optimalisasi penggunaan sumber daya sambil meminimalkan dampak 
ekologis (Fairus & Murwaningsari, 2023). Implementasi konsep ini memungkinkan 
produksi barang dan jasa bernilai lebih tinggi tanpa eskalasi konsumsi sumber daya, 
biaya operasional, atau konsekuensi advers terhadap lingkungan. Perusahaan yang 
menerapkan eco-efficiency biasanya meningkatkan keterbukaan informasi melalui 
pengungkapan yang lebih komprehensif mengenai operasi dan performanya. 
Pendekatan tersebut tidak hanya difokuskan pada maksimalisasi keuntungan serta 
kesejahteraan pemegang saham, melainkan juga menyoroti pengelolaan performa 
lingkungan via pengendalian eksploitasi sumber daya alam, polusi, dan efek negatif 
lainnya (Bongsoikrama et al., 2024). 

 
Environmental Cost 
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Biaya lingkungan merujuk pada pengeluaran korporasi guna mempertahankan 
keberlanjutan ekosistem, khususnya melalui biaya pencegahan yang bertujuan 
meminimalisir limbah serta dampak buruk terhadap lingkungan (Renaldi & Anis, 2023). 
Korporasi yang menyiapkan alokasi biaya lingkungan ini biasanya menerapkan strategi 
pencegahan dan pengendalian kerusakan ekologis demi membatasi magnitude 
pengeluaran tersebut. Pendekatan optimalisasi ini difokuskan pada pencapaian efisiensi 
biaya lingkungan, yang secara keseluruhan mendorong peningkatan efisiensi 
profitabilitas perusahaan (Regina Theresia Eku & Hasnawati Hasnawati, 2024). 
Klasifikasi biaya lingkungan mencakup empat kategori utama, yakni biaya pencegahan, 
deteksi, kegagalan internal, dan kegagalan eksternal. Pengeluaran semacam ini 
dianggap sebagai investasi strategis jangka panjang yang turut meningkatkan reputasi 
serta appeal korporasi (Anggriani & Usep Syaipudin, 2025). 

 
Intellectual Capital  

Modalitas kekayaan intelektual merangkum aset strategis korporasi yang 
mendukung generasi nilai tambah, khususnya bila diungkapkan secara terstruktur 
dalam laporan keuangan berkala (Ermanda & Puspa, 2022). Pengelolaan intellectual 
capital yang optimal mampu menghasilkan pengaruh substansial terhadap valuasi 
perusahaan serta memperkuat atraktivitas bagi investor dan pemangku kepentingan 
(Kristanto et al., 2023). Komponen utama intellectual capital terbagi menjadi tiga 
elemen, yakni human capital, structural capital, dan relational capital. Human capital 
mencerminkan kualitas serta kapabilitas sumber daya manusia korporasi; structural 
capital meliputi infrastruktur sistem dan prosedur organisasi; sementara relational 
capital menggambarkan interaksi dengan entitas eksternal seperti pelanggan, pemasok, 
dan stakeholder lainnya (Rahmawati & Suwarno, 2025). 

 
Nilai Perusahaan 

Valuasi perusahaan menjadi salah satu indikator krusial yang diamati oleh para 
investor untuk mengevaluasi prospek investasi, yang biasanya tercermin dalam 
fluktuasi harga saham (Kustiyani & Zulaecha, 2025). Kenaikan valuasi perusahaan dapat 
diidentifikasi melalui apresiasi harga saham serta tingkat pengembalian investasi, yang 
merupakan sasaran utama dalam operasional bisnis perusahaan (Ridhona & Ardini, 
2024). Kondisi ini juga memperkuat kepercayaan investor, sehingga merangsang aliran 
modal baru yang pada akhirnya mendorong peningkatan valuasi perusahaan (Imelda 
Dea Savila & Anis Chariri, 2025). Peningkatan valuasi perusahaan menggambarkan 
kesejahteraan pemegang saham serta kepercayaan pasar yang terlihat dari pergerakan 
harga saham. Pengukuran valuasi perusahaan dilakukan dengan rasio Price to Book 
Value (PBV), yakni rasio antara harga saham penutupan dan nilai buku per saham. 
Semakin tinggi nilai PBV, semakin menunjukkan tingkat kepercayaan pasar terhadap 
kinerja dan prospek masa depan perusahaan (Hidayah et al., 2026). 

 
METODE PENELITIAN 

Metodologi penelitian ini dirancang untuk memberikan pendekatan yang 
sistematis dan komprehensif dalam mengkaji berbagai literatur terkait pengaruh eco-
efficiency, environmental cost, dan intellectual capital terhadap nilai perusahaan. 
Penelitian ini menggunakan metode Systematic Literature Review (SLR), yaitu metode 
penelitian yang dilakukan dengan cara mengidentifikasi, menelaah, mengevaluasi, dan 
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mensintesis hasil penelitian terdahulu secara terstruktur dan objektif (Anggraini et al., 
2025). Pendekatan SLR dipilih karena mampu memberikan pemahaman yang lebih 
mendalam mengenai hubungan antarvariabel penelitian berdasarkan berbagai temuan 
empiris dan teoritis yang relevan.  

Melalui metode ini, penelitian tidak hanya berfokus pada aspek keuangan 
perusahaan, tetapi juga mempertimbangkan aspek keberlanjutan lingkungan dan 
pengelolaan aset intelektual yang berperan dalam meningkatkan nilai perusahaan. Eco-
efficiency dipahami sebagai upaya perusahaan dalam menciptakan efisiensi ekonomi 
dengan tetap memperhatikan kelestarian lingkungan, sedangkan environmental cost 
berkaitan dengan biaya yang dikeluarkan perusahaan dalam pengelolaan dan tanggung 
jawab lingkungan. Selain itu, intellectual capital menjadi salah satu faktor penting yang 
mencerminkan kemampuan perusahaan dalam mengelola pengetahuan, inovasi, dan 
sumber daya manusia guna menciptakan keunggulan kompetitif. Dengan demikian, 
metodologi ini diharapkan mampu memberikan sintesis literatur yang komprehensif 
mengenai bagaimana ketiga variabel tersebut mempengaruhi nilai perusahaan.

 

 
Gambar 1. Alur Penelitian Systematic Literature Review (SLR) 

 
1) Perencanaan Review 

Fase awal Systematic Literature Review (SLR) dimulai dengan merancang 
tujuan penelitian yang berfokus pada pengaruh eco-efficiency, 
environmental cost, dan intellectual capital terhadap nilai perusahaan. Pada 
tahap ini, dirumuskan permasalahan penelitian serta pertanyaan penelitian 
untuk mengidentifikasi bagaimana ketiga variabel tersebut berkontribusi 
terhadap peningkatan nilai perusahaan baik dari aspek keuangan maupun 
keberlanjutan perusahaan. Penentuan kata kunci seperti “eco-efficiency”, 
“environmental cost”, “intellectual capital”, dan “nilai perusahaan” dilakukan 
untuk mempermudah proses penelusuran literatur yang relevan.  

2) Identifikasi Literatur 
Pencarian literatur dilakukan melalui berbagai database akademik, seperti 
Google Scholar, Scopus, dan Sinta dengan rentang publikasi tahun 2021–
2025 guna memperoleh sumber yang relevan dan mutakhir. Kata kunci 
yang digunakan meliputi kombinasi dari “eco-efficiency and firm value”, 
“environmental cost”, “intellectual capital”, serta “nilai perusahaan”. Tahap 
ini bertujuan untuk mengumpulkan berbagai penelitian empiris maupun 
teoritis yang membahas hubungan antara eco-efficiency, environmental cost, 
intellectual capital, dan nilai perusahaan.  

3) Seleksi dan Penyaringan 
Literatur yang telah diperoleh kemudian diseleksi dengan menghapus 
artikel yang terduplikasi. Selanjutnya dilakukan peninjauan terhadap judul 
dan abstrak untuk menentukan kesesuaian dengan topik penelitian. Proses 
penyaringan lanjutan dilakukan melalui penelaahan isi artikel secara 
menyeluruh berdasarkan kriteria inklusi, seperti relevansi variabel 
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penelitian, kualitas jurnal, serta kejelasan metode penelitian yang 
digunakan. Artikel yang memenuhi kriteria kemudian dipilih untuk 
dianalisis lebih mendalam.  

4) Analisis Data 
Tahap analisis data dilakukan dengan mengelompokkan hasil penelitian 
berdasarkan tema utama, metode penelitian, serta hasil temuan dari setiap 
literatur yang terpilih. Data dianalisis secara tematik menggunakan metode 
klasifikasi untuk mengidentifikasi pola hubungan antara eco-efficiency, 
environmental cost, intellectual capital, dan nilai perusahaan. Analisis ini 
juga bertujuan untuk menemukan persamaan, perbedaan, serta 
kesenjangan penelitian dari studi-studi sebelumnya.  

5) Pelaporan dan Sintesis 
Tahap akhir dilakukan dengan menyusun hasil sintesis dari seluruh 
literatur yang telah dianalisis. Sintesis ini bertujuan memberikan gambaran 
yang komprehensif mengenai pengaruh eco-efficiency, environmental cost, 
dan intellectual capital terhadap nilai perusahaan. Selain itu, hasil 
penelitian diharapkan mampu memberikan pemahaman yang lebih luas 
terkait pentingnya pengelolaan lingkungan, efisiensi perusahaan, dan aset 
intelektual dalam meningkatkan nilai perusahaan secara berkelanjutan.  

Penelitian ini mengadopsi pendekatan Systematic Literature Review (SLR) guna 
melakukan analisis sistematis terhadap studi-studi yang mengeksplorasi keterkaitan 
antara eco-efficiency, environmental cost, serta intellectual capital dengan valuasi 
perusahaan. Pilihan metode SLR didasari oleh kapabilitasnya dalam mengidentifikasi, 
mengevaluasi, dan mensintesis temuan dari literatur prior secara terstruktur, sehingga 
menghasilkan pemahaman yang lebih mendalam tentang isu penelitian. Sumber 
literatur diperoleh dari basis data akademik kredibel, termasuk Google Scholar, 
ScienceDirect, Scopus, dan Portal Garuda. Prosedur pencarian memanfaatkan kata kunci 
utama seperti “eco-efficiency”, “environmental cost”, “intellectual capital”, “firm value”, 
beserta variasi kombinasinya melalui operator Boolean (AND/OR) untuk menyaring 
artikel yang selaras dengan ruang lingkup penelitian. Seleksi artikel dilaksanakan secara 
bertahap melalui filtrasi berdasarkan kecocokan judul, abstrak, periode publikasi, dan 
keterkaitan substansial dengan topik. 

Publikasi yang terpilih dalam studi ini terdiri dari penelitian empiris yang 
diterbitkan pada rentang waktu spesifik sesuai ketentuan kriteria inklusi yang telah 
dirumuskan. Pasca-proses seleksi, setiap artikel dievaluasi secara komprehensif untuk 
mendeteksi variabel-variabel penelitian, pendekatan metodologis yang diterapkan, 
serta hasil pokok dari studi terkait. Data yang terkumpul kemudian diolah melalui 
analisis deskriptif kualitatif, dengan pengelompokan temuan berdasarkan tema-tema 
dominan, guna mengungkap pola keterkaitan, derajat konsistensi hasil, serta celah 
pengetahuan dalam literatur eksisting mengenai pengaruh eco-efficiency, environmental 
cost, dan intellectual capital terhadap eskalasi nilai perusahaan. 
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Prosedur seleksi ini difasilitasi oleh diagram alur PRISMA sebagai instrumen 
sistematis dan transparan untuk mendokumentasikan seluruh tahapan, mulai dari 
identifikasi, penyaringan, evaluasi eligibilitas, hingga inklusi definitif dalam tinjauan. 
Pada tahap awal, pencarian inisial menghasilkan 198 artikel. Pasca-eliminasi duplikat 
lintas database, jumlahnya menyusut menjadi 180 artikel. Selanjutnya, aplikasi filter 
berdasarkan rentang publikasi 2019-2024 menghasilkan 165 artikel. Screening lanjutan 
melalui judul dan abstrak dilakukan guna mengevaluasi keterpadanan dengan topik 
studi, yang menyaring hingga 100 artikel. Dokumen-dokumen tersebut kemudian 
dieksaminasi secara penuh untuk memverifikasi kualitas dan relevansi terhadap fokus 
kajian. Akhirnya, proses ini menyajikan 46 artikel yang memenuhi syarat untuk analisis 
dalam penelitian ini. Pendekatan tersebut tidak hanya menjamin pengolahan data yang 
terstruktur dan valid, tetapi juga memperkuat kredibilitas serta reproduktibilitas 
temuan melalui visualisasi eksplisit proses pemilihan studi relevan. Oleh karena itu, 
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tinjauan ini mengonsolidasikan bukti empiris dari penelitian sebelumnya secara 
komprehensif, didukung metodologi PRISMA, sehingga membentuk fondasi kokoh dan 
metodis dalam mengkaji pengaruh eco-efficiency, environmental cost, dan intellectual 
capital terhadap eskalasi nilai perusahaan (Tendean & Sunaryo, 2022). 

 
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Berdasarkan hasil analisis terhadap 46 artikel yang telah diseleksi menggunakan 
metode PRISMA, penelitian menunjukkan bahwa eco-efficiency, environmental cost, dan 
intellectual capital memiliki hubungan terhadap peningkatan nilai perusahaan. Artikel 
yang dianalisis terdiri dari penelitian kuantitatif, studi empiris, dan kajian literatur yang 
dipublikasikan pada periode 2021–2025. Hasil penelitian dikelompokkan berdasarkan 
variabel penelitian untuk mempermudah proses sintesis data.  

 
Pengaruh Eco-Efficiency Terhadap Nilai Perusahaan 

Eco-efficiency merujuk pada paradigma yang mengintegrasikan pencapaian 
ekonomi dengan peningkatan mutu lingkungan. Implementasinya dicapai melalui 
optimalisasi pemanfaatan input bahan baku, material pendukung, dan sumber energi 
sepanjang rantai produksi. Konsep ini mencakup tiga elemen esensial: pertama, sinergi 
antara performa ekonomi dan performa lingkungan; kedua, perbaikan kualitas 
lingkungan dianggap sebagai strategi kompetitif perusahaan, bukan hanya tanggung 
jawab sosial; ketiga, eco-efficiency berfungsi sebagai mekanisme untuk memenuhi 
tuntutan kontemporer tanpa mengorbankan prioritas generasi mendatang (Muhammad 
Syahrizam & Yunita Fitria, 2025). Beberapa studi empiris mengindikasikan dampak 
positifnya terhadap valuasi perusahaan (Atiningsih & Setiyono, 2023; Muhammad 
Syahrizam & Yunita Fitria, 2025; Pratama & Ainiyah, 2023). 

Hubungan kausal eco-efficiency dengan peningkatan firm value didorong oleh 
peningkatan efisiensi alokasi sumber daya, penurunan beban biaya usaha, dan 
minimisasi kerentanan terhadap ketentuan lingkungan. Implementasi inisiatif 
berkelanjutan lingkungan juga menguatkan citra perusahaan, menggaet investor 
berorientasi ESG, serta mempertajam daya saing, sehingga memengaruhi kinerja 
keuangan dan persepsi pasar (Muhammad Syahrizam & Yunita Fitria, 2025). Pemilik 
modal memainkan peran pivotal dalam konstruksi nilai perusahaan, karena 
kecenderungan investor memberikan valuasi premium pada entitas yang berkomitmen 
pada eco-efficiency. Oleh karenanya, pimpinan organisasi wajib membangun kemitraan 
solid dengan pemegang saham melalui pengembangan strategi bisnis yang 
mengintegrasikan prinsip keberlanjutan ekologis untuk memastikan kontinuitas firm 
value (Atiningsih & Setiyono, 2023).  

Melalui penerapan eco-efficiency, perusahaan mampu meningkatkan efisiensi 
alokasi sumber daya, menekan pengeluaran operasional, dan mengurangi ekssternalitas 
lingkungan dari proses usahanya. Kondisi demikian menyampaikan pesan positif bagi 
investor terkait komitmen jangka panjang terhadap sustainability dan efisiensi, terlebih 
ketika diperkuat oleh magnitudo perusahaan, arsitektur modal, serta mekanisme 
pengelolaan perusahaan yang efektif. Penelitian Alifah et al., (2024); Atiningsih & 
Setiyono, (2023); Pratama & Ainiyah, (2023); Septianingrum, (2022); Surianti et al., 
(2026); Syahrizam & Fitria, (2025) menunjukkan kecenderungan firm value yang lebih 
tinggi pada perusahaan dengan implementasi eco-efficiency yang berkelanjutan. 
Beberapa kajian lebih lanjut menguatkan bahwa relasi ini dapat ditingkatkan oleh 
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variabel kondisional berupa skala operasi perusahaan, struktur finansial modal, dan 
tingkat tata kelola. Namun demikian, beberapa penelitian juga menemukan bahwa 
pengaruh eco-efficiency terhadap nilai perusahaan belum sepenuhnya konsisten. 
Perbedaan hasil tersebut dipengaruhi oleh karakteristik perusahaan, sektor industri, 
ukuran perusahaan, dan kondisi pasar. 

 
Pengaruh Environmental Cost Terhadap Nilai Perusahaan 

Manajemen menerapkan biaya lingkungan sebagai strategi preventif terhadap 
degradasi ekosistem. Inisiatif ini difokuskan pada minimisasi dampak ekologis hingga 
mencapai tingkat risiko kerusakan minimal atau mendekati kondisi zero impact. Lebih 
lanjut, integrasi green innovation tidak hanya menguntungkan preservasi lingkungan, 
tetapi juga menghasilkan gain ekonomi bagi korporasi (Riyanti & Erdawati, 2025). 
Pengelolaan biaya lingkungan yang optimal merefleksikan kapabilitas perusahaan 
dalam menyeimbangkan prioritas ekologis dengan target profitabilitas. Hal tersebut 
meningkatkan daya tarik bagi investor, yang pada akhirnya mendorong apresiasi harga 
saham dan eskalasi firm value (Wynne Dhea Maria Butar et al., 2025). 

Entitas bisnis yang efektif mengelola biaya lingkungan merefleksikan kualitas 
pelaporan informasi superior terkait kapabilitas pengendalian dampak ekologis. Alokasi 
komitmen yang lebih substansial untuk biaya lingkungan berkorelasi dengan potensi 
eskalasi firm value yang lebih tinggi. Meskipun dalam horizon jangka pendek, 
pengeluaran tersebut kerap dipandang sebagai beban tambahan di luar proses inti 
operasional dan manufaktur, relasi afirmatif antara biaya lingkungan dan valuasi 
perusahaan mengindikasikan transformasi paradigma di ranah korporasi. Praktik 
sustainability tidak hanya menjaga integritas lingkungan, tetapi juga memperkuat 
profitabilitas berkelanjutan, yang menguntungkan perusahaan, stakeholder, masyarakat 
luas, serta meningkatkan reputasi korporasi (Wynne Dhea Maria Butar et al., 2025). 
Environmental cost turut berkontribusi pada konstruksi firm value. Pengeluaran 
lingkungan berperan sebagai investasi strategis bukan sekadar beban finansial yang 
mempertahankan reputasi serta viabilitas perusahaan di mata stakeholder melalui 
pengelolaan optimal, sehingga meningkatkan transparansi, membangun citra afirmatif, 
dan memperkuat kepercayaan investor.  

Penelitian Dhea et al., (2025); Renaldi & Anis, (2023); Riyanti & Erdawat, (2025)) 
mengonfirmasi bahwa manajemen biaya lingkungan yang efektif dapat memperkaya 
transparansi informasi, memoles image korporasi, serta mengonsolidasikan keyakinan 
investor. Kajian lain mengindikasikan inkonsistensi pengaruh environmental cost 
terhadap valuasi perusahaan, yang bergantung pada efisiensi alokasi dana serta 
persepsi investor terhadap gain jangka panjang. Fenomena ini menggarisbawahi bahwa 
tidak seluruhnya investor menganggap biaya lingkungan sebagai value driver bila imbas 
ekonominya belum manifest secara eksplisit ((Rabbani & Haryati, 2026; Saputri et al., 
2023). Meskipun demikian, beberapa penelitian menunjukkan hasil yang tidak 
konsisten karena sebagian investor masih menganggap environmental cost sebagai 
tambahan beban perusahaan dalam jangka pendek. Oleh sebab itu, pengaruh 
environmental cost terhadap nilai perusahaan bergantung pada efektivitas pengelolaan 
biaya lingkungan dan persepsi investor terhadap manfaat jangka panjang yang 
dihasilkan. 

 
Pengaruh Intellectual Capital Terhadap Nilai Perusahaan 
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Intellectual Capital merujuk pada agregasi aset tidak berwujud yang dimiliki 
korporasi, mencakup kapabilitas sumber daya manusia, pengalaman operasional, 
teknologi, pengetahuan institusional, nilai budaya organisasi, serta jaringan relasi 
dengan pelanggan, pemasok, dan stakeholder eksternal lainnya. Karakteristik unik, 
resistensi terhadap imitasi, dan kesulitan substitusi dari aset-aset tersebut 
menjadikannya pilar utama keunggulan kompetitif perusahaan. Dalam konteks industri 
energi dan manufaktur, pengelolaan modal intelektual tercermin dari kompetensi 
organisasi dalam mengembangkan inovasi teknologi, mengoptimalkan efisiensi rantai 
produksi, memastikan standar kualitas produk, serta membentuk citra positif di 
kalangan publik. Modal intelektual berperan dalam konstruksi firm value melalui 
beragam saluran, di antaranya penguatan kapabilitas inovatif. 

Korporasi yang memiliki intellectual capital tingkat tinggi umumnya lebih 
kompeten dalam melaksanakan aktivitas riset dan pengembangan, menciptakan produk 
atau layanan dengan superioritas kompetitif, serta menyesuaikan diri secara lebih gesit 
terhadap dinamika pasar (Audria & Fathimah, 2024). Selain itu, elemen ini menguatkan 
efisiensi operasional melalui pengayaan berkelanjutan pengetahuan dan pengalaman 
karyawan, yang memfasilitasi peningkatan produktivitas sekaligus reduksi biaya 
manufaktur. Intellectual capital turut membentuk reputasi serta persepsi positif 
perusahaan, di mana relasi harmonis dengan pelanggan dan investor dapat 
memperkokoh kepercayaan pasar, mendorong permintaan saham, serta memposisikan 
modal intelektual sebagai sinyal prospek pertumbuhan jangka panjang. 

Perspektif resource-based view menegaskan bahwa entitas dengan sumber daya 
eksklusif dan resisten terhadap imitasi mampu mempertahankan superioritas 
kompetitif secara berkelanjutan. Pengembangan intellectual capital tidak hanya 
mengindikasikan performa finansial yang solid, tetapi juga merefleksikan ketahanan 
operasional jangka panjang. Temuan penelitian ini selaras dengan literatur prior yang 
mengindikasikan bahwa korporasi berintellectual capital tinggi umumnya mencapai 
valuasi pasar superior, karena aset tidak berwujud tersebut dianggap sebagai 
pendorong pertumbuhan laba masa depan (Audria & Fathimah, 2024). Studi oleh 
Audria & Fathimah, (2024); Halawa, (2025); Savila & Chariri, (2025); Widya & Ningrum, 
(2021) mengonfirmasi pengaruh stabil positif dari Intellectual capital (human, 
structural, relational capital) terhadap firm value, sebagai aset strategis yang 
memunculkan keunggulan inimitabel melalui stimulasi inovasi, optimalisasi proses, dan 
pengambilan keputusan superior. Secara komprehensif, temuan kajian ini 
mengindikasikan sinergi komplementer antara eco-efficiency, environmental cost, dan 
intellectual capital dalam mendorong eskalasi firm value.  

Menurut Legitimacy Theory, implementasi eco-efficiency beserta pengelolaan 
biaya lingkungan merepresentasikan respons perusahaan terhadap ekspektasi sosial-
ekologis masyarakat, sehingga memperteguh legitimasi publik. Sebaliknya, Resource-
Based Theory memposisikan intellectual capital sebagai aset strategis yang 
memungkinkan diferensiasi kompetitif berkelanjutan berkat sifatnya yang sulit 
direplikasi oleh kompetitor. Bukti empiris ini menegaskan bahwa determinan nilai 
perusahaan di era kontemporer melampaui performa finansial semata, melainkan 
bergantung pada profisiensi pengelolaan efisiensi ekologis, biaya keberlanjutan, serta 
modal intelektual sebagai pilar strategi jangka panjang. Secara keseluruhan, hasil 
penelitian menunjukkan bahwa eco-efficiency, environmental cost, dan intellectual 
capital saling berkaitan dalam mendukung peningkatan nilai perusahaan. Ketiga 
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variabel tersebut tidak hanya memengaruhi kinerja perusahaan dari aspek finansial, 
tetapi juga dari aspek keberlanjutan dan keunggulan kompetitif jangka panjang. 

 
KESIMPULAN  

Bahwa eco-efficiency, environmental cost, dan intellectual capital memiliki peran 
penting dalam meningkatkan nilai perusahaan. Eco-efficiency terbukti mampu 
meningkatkan nilai perusahaan melalui efisiensi penggunaan sumber daya, 
pengurangan biaya operasional, dan peningkatan citra perusahaan. Environmental cost 
juga memberikan kontribusi positif terhadap nilai perusahaan apabila dikelola secara 
efektif karena dapat meningkatkan reputasi perusahaan dan kepercayaan investor, 
meskipun beberapa penelitian menunjukkan hasil yang belum konsisten. Sementara itu, 
intellectual capital menjadi variabel yang paling konsisten memengaruhi nilai 
perusahaan melalui peningkatan inovasi, efektivitas operasional, dan keunggulan 
kompetitif perusahaan.  
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