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Abstract: This study aims to investigate the impact of Profitability, Environmental Socia
Governance (ESG), and Green Accounting on Firm Value with controlling variables fol
Leverage and Firm Size (in mining companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the
period 2019-2023). Using quantitative methods with secondary data sources in the form o
annual reports and sustainability reports of mining companies sourced from the Indonesiar
Stock Exchange. The samples used in this study were 8 companies. This study used multiple
linear regression techniques with the f-test, t-test and coefficient of determination. The date
obtained were then processed using Microsoft Excel 2021 and EViews version 13. The results
of this study show that: 1) Profitability has no significant impact on Firm Value, 2
Environmental Social Governance (ESG) has no significant impact on Firm Value, 3) Greer
Accounting has a significant negative impact on Firm Value, 4) Profitability, Environmenta
Social Governance (ESG), Green Accounting, Leverage and Firm Size together have ¢
significant impact on Firm Value. The adjusted R-squared value of the research results i
0.600318, which indicates that 60% of the firm value variable is influenced by profitability
environmental social and governance (ESG), Green Accounting, leverage and firm size, whil
the remaining 40% is influenced by other variables.

Keywords: Profitability, ESG, Green Accounting, Leverage, Firm Size, and Firm
Value.

PENDAHULUAN

Perusahaan pada hakikatnya adalah
suatu organisasi yang menyediakan barang
dan jasa dengan tujuan utama untuk
meningkatkan kesejahteraan pemegang
saham dan mengoptimalkan kekayaan.
“Hal ini dapat diwujudkan dengan cara
meningkatkan nilai perusahaan. Umumnya
pemegang saham lebih tertarik untuk
berinvestasi ke  perusahaan  yang
kemakmuran perusahaannya menunjukkan
nilai perusahaan yang tinggi” (Thaharah &
Asyik; 2016).

Nilai  jangka  panjang  suatu
perusahaan ditentukan oleh harga saham,
yang mencerminkan perspektif investor
mengenai kinerja yang mendasarinya.

Penilaian tersebut dapat dilihat melalui
fluktuasi  harga saham  perusahaan-
perusahaan yang tercatat di Bursa Efek
Indonesia.  “Keadaan harga  saham
perusahaan yang stabil dapat
mengindikasikan bahwa keadaan
perusahaan tersebut baik dan sejalan
dengan nilai perusahaan” (Pratiwi et al,
2022).

Industri pertambangan menjadi salah
satu poros vital dalam ekonomi Indonesia
yang memerlukan suntikan pembiayaan
dalam skala besar. Kegiatan eksplorasi
sumber daya alam mengundang potensi
keuntungan yang bisa meningkatkan nilai
perusahaan. Hal ini menjadikan bidang ini
menggoda bagi para investor untuk

479



mengalirkan dananya. Namun, fenomena
turunnya profit di perusahaan
pertambangan yang berimbas pada
penurunan nilai perusahaan dipicu oleh
beragam permasalahan.

Salah satu faktor pokok yang
memicu hal ini adalah berkurangnya
permintaan  dari  sejumlah  daerah

konsumen batu bara, sementara stok batu
bara di pasar global terus meningkat dalan
lima bulan terakhir. Adapun harga
batubara acuan Indonesia Tahun 2022
sebesar US$ 50,16 per ton, angka ini
sedikit menurun dari tahun 2021 vyaitu
sebesar US$ 52,98. Penurunan tipis ini
mencerminkan fluktuasi pasar yang wajar,
namun jika dilihat dari Agustus 2020,
harga batubara telah menurun lebih
signifikan yaitu tercatat sebesar US$ 50,34
per ton, yang menunjukkan penurunan
sebesar 3,5% dari bulan sebelumnya
(cnbcindonesia.com, 2023).

Fluktuasi harga batubara ini dapat
disebabkan oleh beberapa faktor, termasuk
permintaan  global yang  menurun,
perubahan kebijakan energi di negara-
negara konsumen utama, serta penurunan
harga komoditas global lainnya. Pasar
batubara sering kali terpengaruh oleh
dinamika permintaan dan penawaran yang
kompleks, serta kebijakan lingkungan yang

semakin ketat di berbagai negara.
Penurunan harga batubara berdampak
langsung pada  kinerja  keuangan

perusahaan-perusahaan tambang batubara
di Indonesia.

Sebagai contoh, PT Indo
Tambangraya Megah Tbhk (ITMG)
mencatat penurunan pendapatan bersih
yang signifikan pada tahun 2022.

Pendapatan bersih ITMG turun 26,89%
year-onyear dari US$ 892,70 juta di tahun
2021 menjadi US$ 652,62 juta pada tahun
2022. Penurunan ini disertai dengan
penurunan laba bersih perusahaan lebih
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dari 50% dari US$ 70,8 juta di tahun 2020
menjadi US$ 29,8 juta pada tahun 2022.
Kinerja buruk ini bukan hanya
dialami oleh ITMG, tetapi juga banyak
emiten batubara lainnya yang mengalami
penurunan pendapatan dan laba bersih
mulai dari 20% hingga lebih dari 50% yoy.
Penurunan nilai perusahaan tidak hanya
disebabkan oleh kinerja keuangan yang
menurun tetapi juga karena faktor eksternal
seperti  munurunnya Kkepercayaan dari
stakeholder.
Salah satu faktor utama yang
mempengaruhi kepercayaan stakeholder
adalah isu lingkungan. Sektor
pertambangan sering dikaitkan dengan
masalah lingkungan seperti polusi udara,

kerusakan ekosistem, dan kontribusi
terhadap perubahan iklim.  Semakin
ketathnya  regulasi  lingkungan  dan
meningkatnya  kesadaran  masyarakat
terhadap  isu-isu  lingkungan  dapat
menyebabkan tekanan tambahan pada

perusahaan-perushaaan di sektor ini.

Para pemangku kepentingan, seperti
para investor, konsumen, dan masyarakat
setempat, semakin memperhatikan faktor
keberlanjutan dan tanggung jawab sosial
perusahaan  dalam  pilihan  mereka.
Perusahaan yang tidak mampu mengelola
dampak lingkungannya dengan baik
cenderung kehilangan sokongan dari
pemangku  kepentingan, yang pada
akhirnya  dapat memengaruhi  nilai
perusahaan dan performanya di pasar.

Penelitian ini  bertujuan  untuk
memberikan pemahaman yang
komprehensif tentang profitabilitas, ESG,
dan green accounting berdampak pada
nilai perusahaan dan bagaimana
perusahaan dapat mengelola tantangan-
tantangan ini secara lebih efektif di tengah
kondisi eksternal yang terusa berubah.
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TINJAUAN PUSTAKA

1. Stakeholder Theory

“Stakeholder Theory menyatakan
bahwa perusahaan harus mampu
memberikan manfaaat bagi stakeholder-
nya karena perusahaan bukanlah entitas
yang berdiri sendiri. Dikarenakan hal
tersebut, dukungan yang diberikan oleh
stakeholder sangat dibutuhkan oleh
perusahaan” (Ghozali & Chariri; 2007).

“Teori stakeholder menerangkan
bahwasannya setiap stakeholder
memiliki  hak untuk pengambilan
keputusan” (Xaviera & Rahman; 2023).
“Untuk mengevaluasi komitmen
keberlanjutan perusahaan, stakeholder
biasanya menggunakan pengukuran
ekonomi, lingkungan, dan kinerja sosial
yang diungkapkan dalam laporan
keberlanjutan” (Melinda & Wardhani;
2020).
. Agency Theory

Teori  keagenan  menguraikan
interaksi terletak di pengelola investasi
(principal) bersama penggerak usaha
(agent) yang seringkali memberikan
tujuan yang universal, sehingga dapat
memicu terjadinya konflik keagenan
(agency conflict). Konflik ini pada
dasarnya muncul akibat pemisah antara

kepemilikan dan pengelolaan
perusahaan.

“Teori keagenan ialah teori yang
berhubungan terhadap korelasi
kontraktual  diantara  keanggotaan

sebuah perseroan” (Pohan et al, 2019).

3. Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan mencerminkan
kondisi yang telah diraih oleh satu
entitas bisnis sebagai bentuk produksi
karena keyakinan masyarakat, itu
terbangun karena berbagai kegiatan

seiring perusahaan itu dibentuk hingga
Kini.

“Nilai perusahaan menggambarkan
seberapa baik atau buruk manajemen
mengelola sumber daya yang dimiliki,
hal ini bisa dilihat dari pengukuran
kinerja ~ keuangan.  Kinerja  yang
dilakukan perusahaan dapat berupa
kinerja ekonomi, sosial, dan lingkungan
di dalam memperbaiki kerusakan” (UY
& Hendrawati; 2020).

4. Profitabilitas

Profitabilitas merupakan hasil akhir
dari berbagai kebijakan dan keputusan
yang diambil oleh perusahaan. Menurut
(Indriyani, 2017) “profitabilitas adalah
kemampuan perusahaan memperoleh
laba dalam hubungannya dengan
penjualan, total aktiva maupun modal
sendiri”.

Kinerja manajemen suatu
perusahaan dianggap baik jika tingkat
profitabilitasnya dinilai optimal. Hal ini
dinilai dengan menganalisis keuntungan
yang dihasilkan melalui  berbagai
asumsi yang dianggap digunakan
sebagai acuan. Profitabilitas
mencerminkan kemampuan perusahaan
untuk memanfaatkan seluruh sumber
dayanya secara efektif guna mencapai
tujuan yang ditetapkan.

Perusahaan yang memiliki tingkat
keuntungan yang menjanjikan sering
kali memikat perhatian para investor,
karena hal ini mencerminkan suksesnya
pengelolaan oleh manajemen. Di sisi
lain, keuntungan yang minimal sering
kali membuat investor ragu untuk
berinvestasi.

5. Environmental Social Governance

(ESG)

“Environmental Social Governance
(ESG) adalah standar praktik investasi
yang  mengintegrasikan  kebijakan
perusahaan dengan konsep lingkungan,
sosial, dan tata kelola” (Arofah, 2023).
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“ESG  digunakan oleh investor,
pemangku kepentingan, dan perusahaan

untuk menilai dan memantau
keberlanjutan perusahaan dalam
berbagai aspek non-finansial yang
signifikan terhadap kinerja dan nilai
perusahaan dalam mencapai
pembangunan keberlanjutan” (Siregar et
al, 2024).

“Dalam penerapannya, konsep ESG
di Indonesia masih dalam tahapan
progresif dan belum terlaksanakannya
dengan baik. Penerapan ESG di
Indonesia sendiri dipengaruhi beberapa

faktor, diantaranya: banyaknya
tantangan yang harus diselesaikan
ketika menerapkan aspek tersebut

sedangkan tidak semua perusahaan yang
sudah siap menghadapi itu, masih
rendahnya pemahaman yang dimiliki
perusahaan terkait ESG, sumber daya
yang belum mencukupi, serta tingginya
biaya yang harus dikeluarkan oleh
perusahaan ketikan ingin berkonsultasi
terkait cara pengelolaan aspek ESG”
(Kartika et al, 2023).
6. Green Accounting

Menurut (Cohen & Robbins; 2011)
dalam (Medina et al, 2022) “Green
Accounting atau akuntansi lingkungan
(Environmental Accounting)
didefinisikan menjadi A style of
accounting that includes the indirect
costs and benefits of economic activity-
such as environmental effects and
health  consequences of business
decisions and plans yang artinya bahwa
akuntansi  lingkungan adalah jenis
akuntansi yang mencakup biaya dan
manfaat tidak langsung dari kegiatan
ekonomi, seperti dampak lingkungan
dan kesehatan dari perencanaan dan
keputusan bisnis”.

Penerapan  green  accounting
diharapkan menjaga kelestarian
lingkungan dan menunjukkan
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kepatuhan perusahaan terhadap
kebijakan pemerintahan, meningkatkan
citra positif perusahaan. Citra yang baik
penting bagi investor dan masyarakat
karena meningkatkan kepercayaan dan
laba perusahaan. Namun, kerusakan
lingkungan akibat operasi perusahaan
dapat menurunkan kepercayaan
masyarakat dan menghambat Kkinerja
perusahaan melalui tuntunan hukum
atau boikot produk.

METODE PENELITIAN

Dalam studi ini  menggunakan
pendekatan kuantitatif dengan
menggunakan sumber data sekunder:

laporan tahunan dan laporan keberlanjutan

perusahaan pertambangan yang tersedia di

situs web BEI dan halaman resmi

perusahaan untuk periode 2019-2023.

Populasi untuk penelitian ini mencakup 81

perusahaan dan  ditentukan  melalui

pengambilan purposive sampling.

Berdasarkan kriteria pengambilan sampel,

8 perusahaan dipilih untuk penelitian ini.

Kriteria yang digunakan dalam pemilihan

sampel adalah sebagai berikut:

1. Perusahaan pertambangan
terdaftar di BEI tahun 2019-2023.

2. Perusahaan pertambangan yang tidak
masuk dalam pemeringkatan PROPER
secara berturut-turut 2019-2023.

3. Perusahaan pertambangan yang tidak
menerbitkan  sustainability  report
secara berturut-turut periode 2019-
2023.

yang
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Tabel 1. Tahapan Seleksi Sampel Penelitian

Dengan Kriteria Sebagai Berikut:

NO KRITERIA

JUMLAI

1 | Perusahaan pentambangan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia tabun 2019-2023

81

r

Perusahasn pertambangan yang tidak masuk dalam
pemenngkatan  PROPER  secara  berturut-turue
tahun 2019-2023

(69)

3 | Perusahaan penambangan vang tidak menerbstkan
sustainability report secara berturut-turut periode
2019-2023
o Jumlah Sampel
Jumlah Data 8x 5 tahun)

an Identifilas dan Operasional Varishel

Tabel 2. Ringl

Variabel Defmizsi Indilcator Shala
Menpakan nilsi FBYV
Kilai i i .
Persepil ivestor stz Harza saham perlewbar | Rasio
Perusahiaan vang lebih sering = ——
dikzitlan denzan Milzi bukm perlembar
harga saham
TProfitabilitss
Profitabili- | menszambarkan ROA
tas kemanuan . .
R - ] ] _Lsha Berzih Setelah Pajal
Asmet | menghasilemlsbe | Rasio
(ROA) | dari totel aset yame Tol Azet
"
Merupakan seberzpa
besar Penusshasn ESG Rating
dapat mengungkapkan Tunlzh Ttem Yang .
Ei T —— Di Rasio
sosial dantata kelols |[S——————
dalam laporan Total Item Pada Aspelc ESG
kebarlanjutan
Gresn Accowning Eriteria PROFER:
diikur denzan melihat 1. Hitam
Green P— . 1. Merzh
.| biaye linglamzan yang ; '
Accounting disajikan dal E.BFu Drummy
& k 4. Hijan
PO BEuEnEEn 5. Emas
peruzahaan
Fasio yang digunskan
Leverage ik menzgion DAR.
“SD;':"RL; . | et mana sioiva | = Toal Evang ) Total Ase) Rasio
: DAR) perusabaan dibizyai
dengan utang.
Skala peruzzhaan yans TUluran Peruzahaan
Ukuran | dapat ciklasifikasikan - .
Ferusshagn [y =Ln (Tatal Asef) Rasin
(STZE) kecilnya mam
peruzahagn.

HASIL DAN PEMBAHASAN
HASIL PENELITIAN
1. Hasil Statistik Deskriptif

Gambar 1. Hasil Statistik Deskriptif

Nan
LyRss aiie
mss L3130 v £
b 4 5 B T 4 2028
Pebatdy 0000000 01931 4 018Na L tert 01083 0
wSelec  ZIEMD 2ATH 0N T geE
EE 4 e 4 & ¢
Sumber: Data Output Eviws 13 (2024)
Dari gambar di atas, dapat

dijelaskan  sebagai  berikut:  Nilai

minimun menggambarkan nilai terendah
yang diperoleh dari hasil pengelolaan
dan analisis data. Nilai maksimum
menunjukkan nilai tertinggi yang
didapatkan dari pengelolaan analisis
data tersebut. Sementara itu, mean (rata-
rata) menggambarkan nilai rata-rata dari
setiap variabel yang dianalisis.

1. Variabel Profitabilitas (X1)
memiliki nilai metrik tertinggi
(Max) 28.17000, nilai  metrik

terendah (Min) -9.840000, nilai rata-
rata metrik (Mean) 6.647500, dan
nilai Std. Dev. 8.080903.

2. Variabel ESG (X2) yang
diproksikan dengan ESG Rating
memiliki nilai  metrik tertinggi
(Max) 0.770000, nilai  metrik

terendah (Min) 0.220000, nilai rata-
rata metrik (Mean) 0.5760000, dan
nilai Std. Dev. 0.156857.

3. Variabel Green Accounting (X3)
yang diproksikan dengan PROPER
memiliki ~ nilai ~ metrik  Max
5.000000, nilai metrik Minimum
3.000000, nilai  metrik  Mean
4.375000, dan nilai Std. Dev.
0.704837.

4. Variabel Nilai Perusahaan (Y)
memiliki  nilai metrik tertinggi
(Max) 111538.2, nilai metrik
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terendah (Min) 043.5100, nilai rata- Berdasarkan ~ persamaan  regresi
rata metrik (Mean) 12182.88, dan berganda tersebut, analisis terhadap
nilai Std. Dev. 24353.64. variabel independen dan variabel
5. Variabel Leverage (Kontrol) dependen dapat dilakukan sebagai
mimiliki nilai metrik Maksimum berikut:
0.580000, nilai metrik Minimum 1. Konstanta
0.050000, nilai  metrik Mean Nilai konstanta sebesar 20.45 yang
0.213000, dan nilai Std. Dev. berarti variabel dependent yaitu nilai
0.140625. perusahaan memiliki nilai 2.045%
6. Variabel Ukuran Perusahaan pada saat variabel independen dan
(Kontrol) memiliki nilai metrik variabel kontrol (profitabilitas, ESG,
tertinggi (Max) 1.70E+08, nilai green accounting, leverage dan
metrik terendah (Min) sebesar ukuran perusahaan) bernilai 0.
9929607.0, nilai metrik Mean 2. Koefisien Regresi Variabel
sebesar 32087123, dan nilai Std. Profitabilitas
Dev. sebesar 40614241. Koefisien  beta  dari  variabel

profitabilitas  adalah  0.01, ini
mengindikasikan  bahwa  dengan
asumsi variabel lainnya tetap stabil,
jika kenaikan profitabilitas sebesar
1%, maka nilai perusahaan juga akan
meningkat 1%. Sebaliknya, jika
profitabilitas menurun 1% dan
variabel lain tetap stabil, maka nilai
perusahaan juga akan menurun 1%.

3. Koefisien Regresi Variabel
. .:S:rnbn b lh}il\lff»dkih Data vang diolak dengan Eviews 13 Envi ronmental Social governance
(ESG)

Koefisien beta untuk variabel ESG
adalah -0.27, yang berarti bahwa
dengan asumsi variabel lainnya tetap
tidak berubah, jika nilai ESG naik
sebesar 1%, maka nilai perusahaan
akan menurun 27%. Sebaliknya, jika
nilai ESG menurun 1% dan variabel
lain konstan, maka nilai perusahaan
akan meningkat 27%.
& saces 4. Koefisien Regresi Variabel Green
st Date Outpet Bxiottn 11,0000 Accounting
Koefisien beta dari variabel green
accounting sebesar -1.01,
mengindikasikan ~ bahwa  dengan
mengasumsikan  variabel lainnya
tetap konstan, jika nilai green
accounting naik 1%, maka nilai
perusahaan menurun 101%.

2. Hasil Uji Regresi Linear Berganda
Dari gambar 2. diatas, persamaan
regresi data panel dari hasil perhitungan
statistik didapat sebagai berikut:
LOG(Y)=20.45+0.01*X1-
0.27*X2-1.01*X3+1.08*LV-
0.48*LOG(SIZE)
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Sebaliknya, apabila nilai green
accounting menurun 1% dan semua
variabel lain tidak berubah, maka
nilai perusahaan akan meningkatkan
101%.

5. Koefisien Regresi Variabel Leverage
Koefisien beta dari variabel leverage
sebesar 1.08, ini menunjukkan bahwa
dengan anggapan variabel lainnya
tetap tidak berubah, jika leverage
meningkat 1%, maka  nilai
perusahaan akan meningkat hingga
108%. Sebaliknya, jika leverage
turun 1% dan variabel lain tidak
berubah, maka nilai perusahaan akan
menurun hingga 108%.

6. Koefisien Regresi Variabel Ukuran

Perusahaan (Size) Koefisien beta dari
variabel ukuran perusahaan yaitu -0.48,
yang berarti bahwa dengan asumsi
variabel lainnya tetap stabil, jika
ukuran perusahaan naik 1%, maka nilai
perusahaan akan turun hingga 48%.
Sebaliknya, apabila ukuran perusahaan
turun 1% dan variabel lain stabil, maka
nilai perusahaan akan melonjak naik
48%.

3. Hasil Uji Parsial (Uji t)

Gambar2. Pada halaman 7
menunjukkan bahwa pengaruh variabel
independen dan variabel kontrol
terhadap variabel dependen secara
parsial adalah sebagai berikut:

H, Pada variabel profitabilitas
(X1)  diperoleh  t-hitung
1.3009110<t-tabel 2.024394
dan nilai sig.0.1993>0.05.
Berarti variabel profitabilitas
tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan. H; Ditolak

H, Pada variabel environmental
social governance  (X2)
diketahui bahwa t-hitung -
0.570260<t-tabel  2.024394
dan nilai sig.0.5723>0.05. Ini

berarti variabel ESG tidak
memiliki pengaruh terhadap
nilai perusahaan. H; Ditolak

Hs Untuk variabel green
accounting (X3) diketahui
bahwa t-hitung -2.780725<t-
tabel 2.024394 dan nilai
sig.0.0088<0.05. Yang berarti
bahwa variabel green
accounting berpengaruh
signifikan dan negatif
terhadap nilai perusahaan. Hj
Diterima

LV Untuk variabel leverage
memberikan angka t-hitung
1.513764<t-tabel  2.024394
dan nilai sig.0.1393>0.05. Hal
ini  menunjukkan leverage
tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan.

Size Diketahui  bahwa  ukuran
perusahaan (Size) diperoleh t-
hitung -2.863797>t-tabel
2.024394 dan nilai
sig.0.0071<0.05. Ini berarti
variabel ukuran perusahaan
berpengaruh signifikan dan
negatif terhadap nilai
perusahaan.

4. Hasil Uji Simultan (Uji )

Dari gambar 2. pada halaman 7,
nilai f-hitung 12.71549>f-tabel
2.493616 dan nilai sig.0.000001<0.05.
Maka artinya variabel profitabilitas,
ESG, Green Accounting, leverage, dan
ukuran perusahaan berpengaruh
signifikan secara bersama-sama
terhadap nilai perusahaan. H, Diterima

Hasil Uji Koefisien Determinasi

" (R2)

Dari gambar 2. pada halaman 7
diatas, dapat dijelaskan nilai Adjusted R
Square pada tabel vyaitu 0.600318,
memperlihatkan bahwa variabel nilai
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perusahaan terpengaruhi oleh
profitabilitas, ESG, Green Accounting,
leverage dan ukuran perusahaan sebesar
60% dan sisanya 40% dipengaruhi oleh
variabel lain.

PEMBAHASAN
1. Pengaruh Profitabilitas
Nilai Perusahaan
Hasil analisis (H;) menunjukkan nilai

terhadap

sig.0.1993>0.05 dan memiliki t-hitung
1.3009110, jadi dapat disimpulkan
profitabilitas tidak memiliki pengaruh

signifikan terhadap Nilai Perusahaan. H;
Ditolak

Ini sejalan dengan (Ramadani, M. S.
& Sari, R. P., 2023) yang menyatakan
bahwa “profitabilitas tidak berpengaruh
signifikan pada nilai perusahaan”. Akan
tetapi hasil ini tidak sejalan dengan (Pohan,
H. T. et al., 2018) yang mengatakan
bahwa “profitabilitas berpengaruh positif
dan signifikan terhadap nilai perusahaaan”.

Teori  stakeholder  menunjukkan
bahwa meskipun perusahaan menghasilkan
laba, nilai pasar bisa tetap rendah jika
investor lebih fokus pada faktor lain,
seperti risiko bisnis, prospek pertumbuhan
jangka panjang, atau persepsi publik
tentang tanggung jawab sosial perusahaan.
Selain teori stakeholder, hasil analisis ini
juga bisa dijelaskan melalui teori agensi.
Teori agensi mengamati adanya potensi
konflik, di mana manajemen lebih fokus
pada tujuan jangka pendek, seperti
meningkatkan  profitabilitas, sementara
pemegang saham lebih memperhatikan
kesejahteraan jangka panjang perusahaan
dan nilai saham.

2. Pengaruh  Environmental  Social
Governance (ESG) terhadap Nilai
Perusahaan

Hasil analisis (H2) menunjukkan nilai

sig.0.5723 > 0.05, dan t-hitung -0.570260.

Oleh karena itu, bisa disimpulkan bahwa
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ESG tidak berpengaruh yang signifikan
terhadap nilai perusahaan. H, Ditolak

Hasil ini sejalan dengan (Marsuki, M.
A., & Efendi, D., 2024) yang menyatakan
bahwa “Environmental social governance
(ESG) tidak berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan”. Akan tetapi
hasil ini tidak sejalan dengan (Jeanice, J. &
Kim, S. S., 2023) yang menyatakan bahwa
“ESG berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap nilai perusahaaan”.

Dalam konteks teori stakeholder,
perusahaan yang menerapkan strategi ESG
(lingkungan, sosial, dan tata kelola)
bertujuan  untuk memenuhi  harapan
berbagai pemangku kepentingan di luar
pemegang saham, seperti masyarakat,
pemerintah, dan pelanggan. Namun, hasil
ini menunjukkan bahwa meskipun ESG
diimplementasikan, pasar atau investor
belum sepenuhnya  menganggapnya
sebagai faktor kunci dalam penilaian nilai
perusahaan. Implikasinya adalah bahwa
nilai perusahaan mungkin tidak langsung
meningkat karena manfaat dari ESG lebih
berorientasi jangka panjang, sementara
pasar cenderung fokus pada Kinerja
keuangan jangka pendek. Ini menunjukkan
bahwa pasar belum sepenuhnya memahami
atau menghargai pentingnya ESG.

Dari sudut pandang teori agensi, hasil
ini juga mengindikasikan adanya potensi
konflik. Manajemen mungkin
mengalokasikan  sumber daya untuk
praktik ESG dengan harapan menciptakan
keberlanjutan jangka panjang, namun
pemegang saham yang fokus pada
keuntungan jangka pendek mungkin tidak
melihat nilai langsung dari inisiatif ini. Jika
para investor merasa bahwa ESG tidak
berkontribusi langsung pada peningkatan
nilai perusahaan dalam waktu dekat,
mereka bisa merespons negatif atau acuh
terhadap upaya tersebut, yang akhirnya
membuat nilai pasar perusahaan tidak
mengalami perubahan signifikan.
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3. Pengaruh Green Accounting terhadap
Nilai Perusahaan

Hasil analisis (Hz) menunjukkan nilai
signifikan 0.0088 < 0.05, dan memiliki t-
hitung  sebesar -2.780725. Dengan
demikian, dapat disimpulkan bahwa green
accounting  berpengaruh  negatif dan
signifikan terhadap nilaiperusahaan. H3
Diterima

Bernilai  negatif yang artinya
berlawanan dengan nilai perusahaan. Yaitu
apabila skor penilaian Green Accounting
cenderung naik/meningkat maka nilai
perusahaan dalam hal ini PBV cenderung
turun selama periode
pengamatan/penelitian. Berpengaruh
negatif dalam hal ini menunjukkan bahwa
meskipun perusahaan mengalami
penurunan pendapatan dan harga saham
selama periode 2019-2023 akibat pandemi
COVID-19, perusahaan tetap berkomitmen
untuk mengeluarkan biaya yang signifikan
dalam menjaga keberlanjutan lingkungan.
Pandemi mengakibatkan gangguan besar
dalam  aktivitas  ekonomi global,
menyebabkan banyak perusahaan
mengalami penurunan Kinerja keuangan,
termasuk penurunan pendapatan dan harga
saham yang signifikan. Namun, terlepas
dari penurunan tersebut, perusahaan tetap
konsisten dalam mengalokasikan anggaran

besar untuk investasi pada praktik
berkelanjutan sebagai bagian dari strategi
jangka panjang.

Hasil ini tidak sejalan dengan (Kelly,
S. G, & Henny, D. 2023) vyang
menyatakan bahwa “Green Accounting
tidak berpengaruh pada nilai perusahaan”
dan (Nugroho, W.C., 2023) vyang
menyatakan bahwa “Green Accounting
berpengaruh positif pada nilai perusahaan”.
Disebabkan kedua studi diatas
menggunakan proksi Nilai Perusahaan
berdasarkan tobins Q.

4. Pengaruh Profitabilitas,

ESG, dan
Green Accounting Secara Simultan
terhadap Nilai Perusahaan

Evaluasi yang dilakukan (H,)
menunjukkan bahwa variabel independen
dan variabel kontrol yaitu profitabilitas,

ESG, Green Accounting, leverage, dan

ukuran perusahaan berpengaruh signifikan

secara bersamaan terhadap variabel
dependent yaitu nilaiperusahaan.

Berdasarkan uji f pada gambar 2. pada

halaman 7 yang menunjukkan bahwa

profitabilitas, ESG, Green Accounting,
leverage, dan ukuran perusahaan memiliki

nilai 0.000001 yang berarti nilai sig.uji f

0.000001 > 0.05. dengan demikian, hasil

uji f menegaskan bahwa secara simultan,

variabel independen dan variabel kontrol
tersebut memiliki dampak signifikan
terhadap nilai perusahaan. H, Diterima

Teori  stakeholder = menekankan
pentingnya memahami dan memenuhi
kepentingan berbagai pemangku

kepentingan untuk meningkatkan nilai
perusahaan. Mengingat hubungan
signifikan antara profitabilitas, ESG,
Green Accounting, leverage, dan ukuran
perusahaan dengan nilai perusahaan,
investor dan pemangku kepentingan
lainnya memperhatikan lebih dari sekedar
profitabilitas saat membuat keputusan
investasi. Dengan mempertimbangkan
faktor-faktor seperti kepatuhan terhadap
prinsip ESG dan penerapan Green
Accounting, perusahaan memperlihatkan
dedikasi terhadap tanggung jawab sosial
maupun lingkungan.

Teori agensi dalam konteks ini,
keputusan manajemen untuk fokus pada
profitabilitas, ESG, dan Green Accounting
menunjukkan bahwa mereka berusaha
untuk  selaras dengan  kepentingan
pemegang saham. Namun, adanya variabel
kontrol seperti leverage dan ukuran
perusahaan juga menunjukkan bahwa
manajemen harus menjaga keseimbangan
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antara mengoptimalkan laba jangka pendek
dan mempertimbangkan risiko yang terkait
dengan utang serta potensi pertumbuhan
yang terkait dengan ukuran perusahaan.
Dengan  memahami  hubungan ini,
pemegang saham dapat lebih percaya
bahwa manajemen bertindak dalam
kepentingan terbaik mereka, sehingga
meningkatkan nilai perusahaan.

KESIMPULAN DAN SARAN
A. Kesimpulan
Mengacu pada hasil dan analisis studi
yang telah dijelaskan, maka dapat ditarik
kesimpulan bahwa :

1. Profitabilitas  tidak  memiliki
pengaruh terhadap nilaiperusahaan.

2. Environmental social governance
(ESG) tidak berpengaruh signifikan
terhadap nilaiperusahaan.

3. Green Accounting berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap
NilaiPerusahaan.

4. Profitabilitas, ESG, dan Green
Accounting secara bersama-sama
memiliki ~ pengaruh  signifikan
terhadap NilaiPerusahaan.

B. Saran

Untuk melanjutkan dan memperluas
penelitian ini, peneliti mendesak semua
pihak yang terlibat untuk
mempertimbangkan saran dan
rekomendasi yang disampaikan berikut:
1. Peneliti masa depan dianjurkan
untuk menambahkan lebih banyak
variabel yang mendekati nilai

perusahaan.
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2. Periode pengamatan sebaiknya
diperpanjang untuk memperoleh
hasil yang optimal.
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