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Abstract

The trend of sustainability is increasingly drawing attention from the public, investors, and
governments. There is an interesting debate regarding the impact of implementing green
accounting on firm value. Some argue that green accounting can enhance firm value by
attracting investors who are concerned about environmental issues. On the other hand, while
environmental costs may reduce profitability in the short term, their impact on firm value
could vary. This study aims to estimate and analyze the relationship between Environmental
Accounting and Firm Value with Financial Performance as an Intervening Variable
in companies that have achieved PROPER ratings in the gold and green categories. The
analysis of direct effects was conducted using eviews software, while indirect effects were
analyzed using the sobel test. The results of the study show that, directly, environmental
costs, environmental performance, and financial performance have a significant partial effect
on firm value. Conversely, environmental disclosure does not significantly affect firm value.
Regarding the indirect effects, it was found that environmental costs and environmental
performance are successfully mediated by financial performance in their impact on firm
value, while environmental disclosure is not successfully mediated by financial performance.
This research indicates that companies’ efforts to improve environmental performance and
allocate environmental costs effectively can enhance firm value, particularly when supported
by strong financial performance. Therefore, companies should focus on tangible efforts in
environmental management while maintaining financial performance stability to strengthen
their value in the eyes of stakeholders, including investors and other relevant parties.

Keywords: Environmental Performance, Environmental Disclosure, Environmental Costs,
Financial Performance and Company Value

ABSTRAK

Tren sustainability semakin menjadi perhatian publik, investor, dan pemerintah. Perdebatan
menarik tentang dampak implementasi green accounting terhadap nilai perusahaan. Sebagian
berpendapat bahwa green accounting dapat meningkatkan nilai perusahaan karena dapat
menarik investor yang peduli pada isu lingkungan. Serta biaya lingkungan mengurangi
profitabilitas dalam jangka pendek, dampaknya pada nilai perusahaan mungkin bervariasi.
Penelitian bertujuan mengestimasi dan melakukan analisis “Akuntansi Lingkungan
dan Nilai Perusahaan dengan Kinerja Keuangan sebagai Intervening, pada perusahaan
yang memperoleh peringkat proper kategori emas dan hijau. Pengaruh langsung diolah
menggunakan software eviews sedangkan pengaruh tidak langsung dilakukan dengan uji
sobel tes. Hasil penelitian secara langsung bahwa biaya lingkungan, kinerja lingkungan dan
kinerja keuangan menpunyai pengaruh signifikan secara parsial terhadap nilai perusahaan
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sedangkan pengungkapan lingkungan berpengaruh tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan. Pengaruh tidak langsungnya dimana biaya lingkungan dan kinerja lingkungan
berhasil dimediasi kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan sedangkan pengungkapan
lingkungan tidak berhasil di mediasi kinerja keuangan. Penelitianl ini menunjukkan bahwa
upaya perusahaan dalam meningkatkan kinerja dan biaya lingkungan yang efektif dapat
meningkatkan nilai perusahaan, terutama jika didukung oleh kinerja keuangan yang kuat.
Perusahaan juga fokus pada upaya nyata dalam pengelolaan lingkungan serta menjaga
stabilitas kinerja keuangan untuk memperkuat nilai perusahaan di mata stake holder yaitu
investor dan pemangku kepentingan.

Kata kunci: Biaya Lingkungan, Pengungkapan Lingkungan, Kinerja Lingkungan, Kinerja
Keuangan dan Nilai Perusahaan.

PENDAHULUAN

Kekhawatiran tentang lingkungan
dan dampak perubahan iklim sudah tahap
meningkat dalam dekade terakhir, menjadi
salah satu topik utamayang menarik perhatian
publik (Burkhardt et al., 2020). Kerusakan
lingkungan terutama disebabkan oleh
aktivitas manusia, terutama emisi CO2, yang
dianggap bertanggung jawab atas berbagai
bencana besar di seluruh dunia, seperti
kekeringan berkepanjangan, kebakaran yang
menghancurkan, tsunami, banjir, dan siklon
(Shahbaz et al.,, 2013). Oleh karena itu,
Protokol Kyoto, yang disepakati pada tahun
1997, berhasil mengamankan komitmen
negara-negara yang berpartisipasi untuk
secara efektif mengurangi emisi CO2. Lebih
baru lagi, Perjanjian Paris, yang diadopsi
pada Konferensi Iklim Paris (COP21) pada
bulan Desember 2015, memberikan dasar
untuk mencegah perubahan iklim dengan
menjaga pemanasan global pada target
optimal 1,5 °C dan, dalam hal apapun, di
bawah 2 °C. Untuk tujuan ini, negara-negara
penandatangan dipanggil untuk “emisi gas
rumah kaca berkurang setidaknya 40% di
tahun 2030 dibandingkan dengan 1990an”
(Komisi Eropa, 2020). Selain itu, intervensi
cepat yang diperlukan untuk menangani
perubahan iklim dan konsekuensinya juga
menjadi salah satu tujuan pembangunan
berkelanjutan untuk tahun 2030 yang
ditetapkan oleh Perserikatan Bangsa-Bangsa
(Carlsson Kanyama et al., 2018).

Penerapan green accounting dan
keberhasilan perusahaan dalam memperoleh
penghargaan PROPER Emas atau Hijau
menunjukkan komitmen mereka terhadap
lingkungan dan kelestarian alam. Pada saat
yang tren sustainability semakin
menjadi perhatian publik, investor,
pemerintah. Meski begitu, masih terdapat
perdebatan tentang dampak implementasi
green accounting terhadap nilai perusahaan.
Sebagian  berpendapat bahwa  green
dapat  meningkatkan  nilai
perusahaan karena dapat menarik investor

sama,
dan

accounting

yang peduli pada isu lingkungan. Namun,
ada juga yang berargumen bahwa biaya
lingkungan dapat mengurangi profitabilitas
dalam jangka pendek, sehingga dampaknya
terhadap nilai perusahaan mungkin bervariasi.

Green accounting adalah konsep
green accounting mengenai bagaimana biaya
lingkungan dapat dikurangi oleh perusahaan
dampak negatifnya terhadap lingkungan dan
keberlangsungan usaha (Owen et al., 1997,
Agarwal & L, 2018). Green accounting juga
dapat diartikan sebagai proses akuntansi yang
bertujuan untuk menangani keuangan dan
lingkungan dengan benar dan hasilnya dapat
membantu dalam pengambilan keputusan.
Biaya lingkungan dihitung perusahaan yang
terdiri dari biaya deteksi, biaya pencegahan
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serta biaya kegagalan eksternal dan internal.
Biaya lingkungan dikalkulasi berharap
perusahaan dapat menjalankan kegiatan
produksinya secara efesien serta efektif
(Sunaningsih et al., 2020). Biaya yang
dikeluarkan suatu perusahaan semakin
besar maka pengurangan penghasilan kena
pajaknya juga besar (Heryawati et al., 2021).
Pengenalan green accounting diharapkan
dapat meningkatkan kinerja lingkungan
suatu perusahaan, dan melalui aktivitas
lingkungan hidup yang mencatat biaya
dan aktivitas lingkungan hidup diharapkan
dapat meningkatkan citra perusahaan di
mata pemangku kepentingan, meningkatkan
nilai pemegang saham, dan berdampak pada
kinerja perusahaan. Kinerja kementrian
lingkungan hidup dievaluasi melalui evaluasi
PROPER oleh Kementrian Lingkungan
Hidup dan Kehutanan (KLHK).

Perusahaan yang mengembangkan
transformasi teknologi mampu meningkatkan
kapasitas produksi, varian produk, penekanan
biaya produksi, serta penawaran produk
(Faizah 2020). Hal tersebut merupakan
salah satu cara agar perusahaan tidak
tertinggal dengan mempertahankan dan
juga meningkatkan keuntungannya dalam
memfokuskan kegitaan operasional dan
financial perusahaan (Erlangga et al. 2021).
Menurut Hermawan 33:2021 menyatakan
bahwa salah satu variabel yang penting yaitu
kinerja keuangan, tidak hanya bagi investor
saja tetapi juga bagi perusahaan. Perusahaan
yang berhasil bisa dikatakan mendapat kinerja
keuntungan yang baik apabila perusahaan
mencapai suatu kinerja yang telah ditargetkan
(Darwis et al., 2022). Maka, Profitabilitas
merupakan salah satu indikator yang mencakup
dalam informasi mengenai kinerja perusahaan
jangka Panjang (Asjuwita et al, 2020). Rasio
Return On Asset (ROA) adalah salah satu rasio
profitabilitas yang suka digunakan karena pada
rasio ini mampu menunjukkan keberhasilan
perusahaan dalam memperoleh keuntungan
pada masa sudah terjadi dan masa yang akan
datang (Jamali 2023).

Namun, dibalik perusahaan
meningkatkan profitabilitasnya, terdapat sisi
yang terkena imbas dari kegiatan perusahaan
yaitu sumber daya alam yang diexploitasi
secara konstan, tetapi terbatasnya persediaan
sumber daya alam yang dimiliki sehingga
kebutuhan manusia belum terpenuhi secara
kecukupan (Helmisar Saifuddin et al
2023). Kondisi Lingkungan Global sebelum
pandemi terjadi pada akhir tahun 2019,
dimana bumi telah berada dalam kondisi
terpanas dalam sejarah diduga akibat dari
efek gas rumah kaca yang menjadi penyebab
menurut World Meteorological Organization
(Suryani 2020). Kondisi lingkungan saat
pandemi, merupakan kasus terbesar yang
terjadi pada Desember 2019 yang ditemukan
di Wuhan, Cina menyebabkan seluruh
dunia menghadapi tantangan Kesehatan
dan Ekonomi yang belum pernah terjadi
sebelumnya.

Dari adanya permasalahan yang
terjadi ini, pemerintah sebagai pemangku
kepentingan dan kebijakan berupaya
untuk  melakukan  berbagai  langkah
untuk mengatasi problem tersebut dalam
mewujudkan  Sustainable  Development
Goal (SDGs). Perlunya adanya pemahaman
terkait dengan Triple Bottom Line, yang
meliputi lingkungan (Planet), keuangan
(Profit) dan sosial (People) (Uy et al.
2020), bahwa selain mencari keuntungan
(profit) perusahaan juga harus memikirkan
kepentikan lingkungan (planet) dan juga
kepentingan masyarakat (people) (Dewi et
al. 2020)profitability, and corporate social
responsibility on firm value. The sample of
this study is mining companies listed on the
Indonesia Stock Exchange (IDX. Program
upaya pemerintah yang direncanakan salah
satunya yaitu pembangunan berkelanjutan
yang merupakan salah satu program dunia
dalam jangka panjang yang bermanfaat
untuk memaksimalkan semua potensi dan
sumber daya yang dipunyai setiap negara.
Sustainable Development Goal merupakan
program yang dicetuskan oleh PBB di tahun
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2000 sampai 2015 kemudian berlanjut dari
tahun 2016 sampai tahun 2030 (Nabila
2021).

Sustainable  Development  Goals
(SDGs) untuk meraih tujuannyaharus ada alat
untuk mendukung dalam bidang akuntansi
yaitu penerapan akuntansi lingkungan atau
juga dikenal dengan Green Accounting (May
et al. 2023). Peraturan pemerintah dalam
UU No 32 di Tahun 2009 mengatur tentang
Perlindungan dan Pengelolaan Lingkungan
Hidup diPasal 67 bahwa “Setiap orang
berkewajiban merawat kelesatrian fungsi
lingkungan hidup serta kerusakan lingkungan
hidup dan/atau mengendalikan pencemaran
(Fahmawati et al. 2018). Standar Akuntansi
Keuangan (DSAK) IAI mengedit PSAK 33
yaitu membahas akuntansi pertambangan
umum, sebagai bentuk konvergensi IFRS di
Indonesia.

Penelitian terdahulu yang telah
diteliti antara lain  penelitian yang
dilakukan oleh Ulfamawaddah et al.
(2023). Hasilnya menunjukkan bahwa
Environmental Performance, Environmental
Cost berpengaruh terhadap Profitabilitas
dan Nilai Perusahaan baik secara tidak
langsung maupun langsung. Hasil penelitian
dimana variabel Green Accounting serta
CSR  berpengaruh  negatif  signifikan
terhadap kinerja perusahaan dengan proksi
Profitabilitas (Anggraeni et al. 2022).
Penelitian yang dilakukan oleh (Erlangga
et al. 2021) juga mengemukakan bahwa
pengungkapan Green Acoounting dan CSR
disclosure berpengaruh signifikan terhadap
Nilai Perusahaan. Berdasarkan fenomena
tersebut, yang menjadi inti permasalahan
di penelitian ini yaitu akuntansi lingkungan
dan nilai perusahaan dengan kinerja
keuangan sebagai variabel intervening.
Tujuan dari research ini untuk mengestimasi
dan menganalisis serta memberikan jawaban
pengaruh, baik secara tidak langsung maupun
langsung pada pengungkapan lingkungan,
kinerja lingkungan, biaya lingkungan
terhadap nilai perusahaan yang di mediasi

kinerja keuangan. Serta manfaatnya baik
secara teoritis maupun secara praktik pada
penelitian ini.

TINJAUAN PUSTAKA
a. Teori Agensi

Agensi teori pada dasarnya menerang-
kan hubungan diantara pihak yaitu manajer
(agent) dan pemegang saham (principal).
Mengelola perusahaan merupakan tang-
gung jawab yang dimiliki manajemen,
sedangkan kepentingan dari pihak inves-
tor terhadap tanggung jawab dan kinerja
manajemen perusahaan secara terbuka (Jen-
sen M & Meckling WH, 1976).

b. Teori Stakeholder
Teori stakeholder dikembangkan asumsi
dari bahwa perusahaan berkembang men-
jadi sangat besar sehingga meyebabkan ma-
syarakat menjadi sangat terkait dan mem-
perhatikan perusahaan (Sulhendri, 2019).

c. Teori Legitimasi

Organisasi atau perusahaan se-
cara berkesinambungan harus dapat
memastikan apakah perusahaan telah
beroperasi sesuai dengan norma-nor-
ma yang dijunjung oleh masyarakat
serta memastikan bahwa aktivitas
perusahaan dapat diterima oleh pi-
hak luar (dilegitimasi) dijelaskan
dalam teori ini.

d. Teori Sinyal

Teori sinyal menjelaskan  bahwa
manajemen organisasi memiliki informasi
yang lebih bagus dan perlu untuk
menyampaikannya kepada para investor
agar nilai saham perusahaannya meningkat
(Erlangga, dkk 2021).
e. Kinerja Keuangan

Suatu usaha formal yang dilaksanakan
perusahaan untuk mengevaluasi efisiensi
dan efektivitas dari aktivitas perusahaan
yang telah dilaksanakan pada periode
waktu tertentu pengertian kinerja keuangan
(Hermawan 33:2021). Padapenelitian yang
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dilaksanakan oleh Ulfamawaddah et al.
(2023), Profitabilitas berpengaruh terhadap
Nilai Perusahaan. Perusahaan yang didera
peningkatan keuntungan mencerminkan
bahwa perusahaan menpunyai kinerja
yang maksimal sehingga memberikan
dampak yang baik dimata investor (Dewi
et al. 2020)profitability, and corporate
social responsibility on firm value. The
sample of this study is mining companies
listed on the Indonesia Stock Exchange
(IDX. Didukung penelitian Astini et
al. (2022) dihipotesisnya menunjukkan
kinerja keuangan berpengaruh terhadap
nilai perusahaan.
f. Kinerja Lingkungan

Kinerja lingkungan adalah wujud nyata
perusahaan untuk mencapai tanggung jawab
terhadap lingkungan. Serta jawaban dari
dampak operasi perusahaan letak perusahaan
tersebut berdomisili. Pada penelitian
(Wijaya et al. 2019) juga mengungkapkan
hasil mengenai Environmental Performance
terhadap Economic Performance dengan
proksi EPS. Sejalan dengan hasil
research dari Nababan et al. (2019) yaitu
environmental performance berpengaruh
signifikan terhadap financial performance
dengan proksi ROA. Peneliti Astini et
al. (2022) dengan hasil bahwa kinerja
keuangan berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan.
g. Pengungkapan Lingkungan

Pengungkapan lingkungan  mampu
meminimalisir informasi asimetris antara
manajemen dan  investor mengenai
kinerja lingkungan perusahaan.
Bentuk  pengungkapan  Environmental
Disclosure melalui GRI adalah sebagai
bentuk perusahaan dalam sustainability
development (Wijaya et al. 2019). Pada
penelitian (Anggraeni et al. 2022),
menyatakan Pengungkapan CSR
berpengaruh signifikan terhadap Kinerja
Keuangan. Hasil uji dari (Dewi et al.
2020)profitability, and corporate social

responsibility on firm value. The sample
of this study is mining companies listed
on the Indonesia Stock Exchange (IDX,
menyatakan corporate social responsibility
sebagai bentuk keberlanjutan dengan
pengungkapan lingkungan melalui GRI
berpengaruh positif signifikan terhadap
nilai perusahaan.
h. Biaya Lingkungan

biaya lingkungan (Environmental cost)
merupakan pengeluaran perusahaan yang
dihubungkan pada kerusakan lingkungan
yang ditimbulkan dan perlindungan yang
dilakukan (Adawia 2022). Pada hasil
penelitian dari Ulfamawaddah et al.
(2023), ditemukan hasil dengan pendekatan
secara langsung bahwa FEnvironmental
Cost  berpengaruh  negative terhadap
Profitabilitas. Penelitian Buana et al. (2017)
menemukan bahwa uji data secara statistic
ditemukan Environmental Cost berpengaruh
signifikan negative terhadap ROA.
Environmental Cost adalah pengeluaran
biaya oleh perusahaan mencegah terjadinya
kerusakan akibat aktifitas bisnis. Hasil
analisis environmental cost terhadap nilai
perusahaan pada penelitian ini mendukung
hasil penelitian Buana et al. (2017)
i. Nilai Perusahaan

Dalam (Asmanah, 2020) menyatakan
nilai perusahaan merupakan interprestasi
investor terhadap perusahaan yang selalu
dihubungkan dengan harga saham. Nilai
perusahaan merupakan suatu keadaan yang
dicapai oleh perusahaan sebagai gambaran
dari kepercayaan masyarakat. Sehingga
nilai perusahaan bisa dikatakan sebagai
ekspektasi nilai investasi pemegang saham.
Tobin’s Q adalah nilai pasar dari aset
perusahaan dengan biaya penggantinya.
Menurut konsepnya, rasio Q lebih unggul
daripada rasio nilai pasar terhadap nilai buku
karena rasio ini terfokus pada berapa nilai
perusahaan saat ini secara relatif terhadap
berapa pengeluaran yang dibutuhkan untuk
menggantinya disaat ini.
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J. Kerangka Berpikir
Berikut kerangka berpikir yang akan
dilakukan pada penelitian ini sebagai berikut

Kinerja
Lingkungan
(X1)

Pengungkapa
n Lingkungan
(x2)

H Nilai
Perusahaan
(Y)

Kinerja
Keuangan (Z)

Biaya
Lingkungan
(X3)

Gambar 1

Kerangka Berpikir
j- Hipotesis
Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap
Nilai Perusahaan
Penelitian yang dilakukan oleh Mawaddah,
(2022), profitabilitas berpengaruh terhadap
nilai perusahaan. Perusahaan mengalami
kenaikan laba mencerminkan bahwa
perushaan memiliki kinerja yang baik
sehingga memberikan dampak yang baik
bagi investor (Dewi dan Narayana, 2020).
Maka dapat disimpulka hipotesis :
H,: Kinerja Keuangan berpengaruh terhadap
Nilai Peusahaan

Pengaruh Kinerja Lingkungan Terhadap
Nilai Perusahaan

Perusahaan menggunakan kinerja berbasis
lingkungan dan pengungkapan informasi
lingkungan untuk memberikan legitimasi
aktivitas perusahaan di mata masyarakat
(Chariri &  Gozali, 2007). Kinerja
lingkungan adalah aksi nyata organisasi
dalam memenuhi tanggung jawab terhadap
lingkungan. Kinerja lingkungan adalah hasil
dari dampak operasi perusahaan tempat
perusahaan tersebut beroperasi. Perusahaan
dengan kinerja lingkungan yang baik dapat
mengurangi kerusakan lingkungan. Kinerja
lingkungan akan meningkatkan evaluasi

perusahaan melalui dampak positif aktivitas
lingkungan. Penelitian yang dilakukan
oleh (Mawaddah, 2022) Environmental
Performance berpengaruh negative terhadap
Nilai Perusahaan.

H,: Kinerja Lingkungan
terhadap Nilai Perusahaan

berpengaruh

Pengaruh Pengungkapan Lingkungan
Terhadap Nilai Perusahaan
Pengungkapan lingkungan memberi
lebih sinyal kepada para investor tentang
jaminan kualitas pengungkapan yang tinggi
(Clarkson et al., 2008). Perusahaan yang
mengungkapkan  kebijakan lingkungan
sinyal adanya transparansi, mengurangi
risiko ketidakpastian dan laba kompetitif
yang berdampak pada valuasi perusahaan.
Perusahaan dapat manfaat ekonomi dari
pengungkapan sosial dan lingkungan yang
diperluas dalam bentuk harga saham yang
lebih tinggi (Qiu et al., 2016). Pengungkapan
lingkungan hal ini berarti perusahaan
menaruh perhatian lebih pada lingkungan.
Teori legitimasi juga menunjukkan bahwa
pengungkapan  lingkungan  merupakan
media bagi perusahaan untuk melegitimasi
kegiatannya.

H,: Pengungkapan Lingkungan berpengaruh
terhadap Nilai Perusahaan

Pengaruh Biaya Lingkungan Terhadap
Nilai Perusahaan
Tingkat kinerja lingkungan yang tinggi

dimiliki perusahaan maka diperlukan
pengeluaran biaya agar hal tersebut dapat
tercapai. Investor dapat menganggap

sebagai nilai negatif karena pengeluaran
tersebut akan berdampak pada ekspetasi
pendapatan dan nilai perusahaan. Hasil
analisis environmental cost pada penelitian
ini mendukung penelitian yang dilakukan
oleh Lasmin & Nuzula (2012). Lasmin dan
Nuzula (2012) melakukan penelitian untuk
melihat hubungan antara environmental
expense terhadap capital market performance
perusahaan.
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Penelitian Erlangga, (2021) menyatakan
Green Accounting dengan Environmental
Cost berpengaruh signifikan terhadap
Nilai Perusahaan. Hasil ini sejalan dengan
penelitian dari (Dewi dan Narayana, 2020)
mengemukakan Green Accounting, dengan
proksi menggunkan Environmental Cost
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.
Dipenelitian tersebut didapat hasil bahwa
green accounting adalah suatu penilaian
kuantitatif terhadap biaya dan efektifitas
perlindungan lingkungan maka aktivitas
lingkungan  dicatat dan  dilaporkan
perusahaan dengan tujuan meningkatkan
nilai perusahaan dan mencapai pembangunan
yang  berkelanjutan.  Berarti  kinerja
lingkungan perusahaan dapat diterapkan
dan diungkapkan secara tak langsung akan
meningkatkan nilai perusahaan karena secara
tidak langsung menambah kepercayaan bagi
stakeholder.

Maka disimpulkan hipotesis :

H,. Biaya Lingkungan berpengaruh terhadap
Nilai Perusahaan

Pengaruh Kinerja Lingkungan Terhadap
Nilai Perusahaan yang Dimediasi Kinerja
Keuangan

H, : Kinerja Lingkungan Terhadap Nilai
Perusahaan Dapat Dimediasi Kinerja
Keuangan

Pengaruh  Pengungkapan  Lingkungan
Terhadap Nilai Perusahaan yang Dimediasi
Kinerja Keuangan

H, : Pengungkapan Lingkungan Terhadap
Nilai Perusahaan Dapat Dimediasi Kinerja
Keuangan

Pengaruh Biaya Lingkungan Terhadap
Nilai Perusahaan yang Dimediasi Kinerja
Keuangan

H, : Biaya Lingkungan Terhadap Nilai

7

Perusahaan Dapat Dimediasi Kinerja
Keuangan
METODE PENELITIAN

Penelitian in1 menggunakan data sekunder.
Populasi penelitian ini yaitu 10 perusahaan
yang memperoleh peringkat PROPER
kategori Emas dan Hijau Tahun 2018-2022
yang diperoleh dari website resmi KLHK

https://proper.menlhk.go.id/proper/.

Dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Tahun 2018-2022. Teknik analisis penelitian
ini yaitu menggunakan analisis regresi
data panel dengan melakukan beberapa
pendekatan yaitu :

Sradi Peslla
acampta Tecd di Seod Tundabels]

Pesgpodahan Data
Ui Spesafikast Model das U
Aol Klask

Fstimasi Model dan
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HASIL DAN PEMBAHASAN

Metode estimasi analisis data panel pada
pegujian yang dilakukan yaitu Common
Effect Model (Pooled Least Square),
Fixed Effect Model (FEM) dan Random
Effect Model (REM). Dari hasil pengujian
diperoleh kesimpulan model fixed effect
(tabel 1) yang digunakan untuk menjelaskan
hasil penelitian.
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Tabel 1
Pengujian Model Regresi Data Panel
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Hasil olah data regresi data panel dapat

dilihat pada tabel 2.
Tabel 2
Rangkuman Hasil Pengujian Hipotesis
Varabe] Dependen
Varisbel Nilai Perusshazn

Indzpenden Koefisien Proh Sig Tadak
Regresi oo Sigmifikan

Kinerja Lingkungan 0.003512 0416 Sig.

Pengimgkapsn Linglenesa 0015504 0.7336 TSig.

Biaya Lingkungan 0042195 0.0000 Sig.

Kinerja Revemgen 0005670 00000 Sig.

Sugsher; Data Dhelah eviews §

Penelitian ini menggunakan uji hipotesis
mediasi dan mengujinya melalui uji
Sobel yang dikembangkan oleh Sobel.
Uji sobel dilakukan dengan menguji
kekuatan pengaruh tidak langsung variabel
independen (X) ke variabel dependen (Y)
melalui variabel intervening (Z). Hasilnya
dapat dilihat pada tabel sobel dibawah ini :

Input: Test statistic:  Std. Eor: palue:
2 0003512 Sobel best:| -2 ME3015  (0.00000972 | 00534
b 00567 Aroian test: -2 037254 000000ETT  ID4162450
5, 0.001673 Goodman test: -2 058532 000000567 | 00304433
5 CL000G06 Fiesel &l Caleulale
Gambar 3

Hasil Sobel tes Kinerja Keuangan Berhasil
Memediasi Kinerja Lingkungan terhadap
Nilai Perusahaan

Ingut: Test stabictic: S, Emor: prvalue:
2| ina50e Sobeltestz 033561544 | 0OOOZ6A93  LTATYGOEM
B {00587 Bevian test LITITT LO0DZEM2 0TS
5| 0 M5166 Goodman test: 033763 | 00002643 073500506
g5, 0.000606 Reseta Caloulale

Gambar 4

Hasil Sobel tes Kinerja Keuangan tidak
Berhasil Memediasi
Pengungkapan Lingkungan terhadap Nilai

Perusahaan
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Gambar 5
Hasil Sobel tes Kinerja Keuangan Berhasil
Memediasi Biaya Lingkungan terhadap
Nilai Perusahaan

PEMBAHASAN

Pengaruh Kinerja Lingkungan Secara
Parsial Terhadap Nilai Perusahaan

Dari uji t terlihat bahwa variabel kinerja
lingkungan berpengaruh positif signifikan
secara parsial terhadap nilai perusahaan.
Meningkatnya kinerja lingkungan dapat
menaikkan reputasi dan citra perusahaan di
mata konsumen, investor, dan masyarakat.
Perusahaan yang dianggap bertanggung
jawab terhadap isu lingkungan dapat
mendapatkan kepercayaan dan dukungan
lebih dari berbagai pihak, yang dapat
menciptakan nilai tambah bagi perusahaan.
Keberlanjutan lingkungan dapat
meningkatkan dayasaing perusahaandipasar.
Konsumen dan pelanggan semakin memilih
produk dan layanan yang dihasilkan secara
bertanggung jawab dan ramah lingkungan,
yang dapat meningkatkan pangsa pasar dan
menghasilkan nilai tambah.

Kinerja lingkungan perusahaan yang baik
berdampak positif pada harga sahamnya.
Investor sosial atau investor yang
memperhatikan faktor lingkungan dapat lebih
cenderung berinvestasi dalam perusahaan
yang mengadopsi praktik berkelanjutan,
menciptakan nilai pasar yang lebih tinggi.
Perusahaan dengan fokus pada kinerja
lingkungan mungkin lebih tahan terhadap
risiko operasional yang terkait dengan
perubahan iklim, fluktuasi harga bahan
baku, dan ketidakstabilan pasokan energi,
yang dapat menciptakan nilai tambah untuk
pemegang saham. Praktik berkelanjutan
dapat menciptakan nilai jangka panjang
bagi perusahaan. Dengan mengelola sumber
daya secara berkelanjutan, perusahaan dapat
mengurangi volatilitas operasional dan
membangun fondasi yang lebih stabil untuk
pertumbuhan jangka panjang.

Pengaruh Pengungkapan Lingkungan
Secara Parsial Terhadap Nilai Perusahaan
Berdasarkan uji t terlihat bahwa variabel

pengungkapan lingkungan berpengaruh
positif tidak signifikan secara parsial
terhadap nilai perusahaan. Pasar atau
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pemangku kepentingan belum sepenuhnya

memahami atau menghargai informasi
lingkungan  yang  diungkapkan oleh
perusahaan. Dalam hal ini, walaupun
perusahaan  melakukan  pengungkapan,

dampaknya terhadap persepsi nilai mungkin
belum signifikan. Meskipun perusahaan
melakukan  pengungkapan lingkungan,
tingkat transparansi atau rinciannya mungkin
tidak mencukupi untuk mempengaruhi
persepsi nilai perusahaan. Pengungkapan
yang lebih komprehensif dan rinci mungkin
diperlukan untuk memperlihatkan dampak
positif secara signifikan.

Pasar yang tidak stabil atau ketidakpastian
ekonomi dapat mengurangi dampak positif
dari pengungkapan lingkungan terhadap nilai
perusahaan. Pada saat-saat ketidakpastian,
investor mungkin lebih fokus pada faktor-
faktor ekonomi makro daripada tanggung
jawab lingkungan perusahaan.

Pemangku kepentingan mungkin memiliki
ekspektasi yang sangat tinggi terkait
tanggung jawab lingkungan perusahaan.
Jika pengungkapan tidak memenuhi harapan
yang sangat tinggi ini, dampaknya mungkin
dianggap tidak signifikan. Meskipun
perusahaan  melakukan  pengungkapan
lingkungan, kinerja praktik berkelanjutan
mungkin belum mencapai tingkat yang
signifikan. Dalam hal ini, pengungkapan
mungkin terlihat sebagai upaya awal yang
belum memberikan dampak substansial
pada nilai perusahaan.

kesadaran lingkungan di pasar atau industri
terkait masih rendah, pengungkapan
lingkungan mungkin tidak sepenuhnya
diapresiasi oleh pemangku kepentingan.
Pendidikan  atau  kampanye  untuk
meningkatkan kesadaran dapat menjadi
faktor penting

Kinerja  berbasis lingkungan dan
pengungkapan informasi lingkungan kerap
digunakan perusahaan untuk memberikan
legitimasi aktivitas perusahaan di mata
masyarakat (Chariri & Gozali, 2007).
Kinerja lingkungan merupakan kerja nyata

organisasi dalam memenuhi tanggung jawab
terhadap lingkungan. Jawaban atas dampak
operasi perusahaan tempat perusahaan
tersebut beroperasi digambarkan dalam
kinerja lingkungan. Kinerja lingkungan yang
baik dari perusahaan akan meminimalisasi
tingkat kerusakan lingkungan. Kinerja
lingkungan akan meningkatkan evaluasi
perusahaan melalui dampak positif aktivitas
lingkungan.

Dalam beberapa kasus, dampak positif dari
praktik berkelanjutan dan pengungkapan
lingkungan mungkin membutuhkan waktu
untuk terlihat dalam nilai perusahaan.
Perubahan persepsi dan penilaian pasar
mungkin memerlukan periode waktu
tertentu.

Pengaruh Biaya Lingkungan Secara
Parsial Terhadap Nilai Perusahaan

Pada uji t terlihat bahwa variabel biaya
lingkungan berpengaruh negatif signifikan
secara parsial terhadap nilai perusahaan.
Beberapa biaya lingkungan dapat muncul
dari upaya perusahaan untuk mematuhi
regulasi lingkungan yang ketat atau
menghadapi penegakan hukum akibat
pelanggaran terhadap peraturan tersebut.
Biaya tinggi ini dapat memberikan tekanan
negatif pada nilai perusahaan. Perusahaan
mungkin mengalami biaya yang signifikan
untuk mengadopsi teknologi bersih atau
melakukan peningkatan infrastruktur untuk
meminimalkan dampak lingkungan dari
kegiatan operasional mereka. Meskipun ini
dapat memiliki manfaat jangka panjang,
biaya awalnya mungkin memberikan
dampak negatif pada nilai perusahaan.
Biaya lingkungan dapat melibatkan
upaya restorasi dan remediasi untuk
memperbaiki dampak lingkungan yang
terjadi akibat kegiatan perusahaan. Proses
ini dapat menimbulkan biaya tambahan
yang signifikan dan berdampak negatif
pada nilai perusahaan. Upaya perusahaan
untuk memantau dan melaporkan kinerja
lingkungan mereka dapat melibatkan
biaya tambahan, termasuk investasi dalam
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sistem pemantauan, pelaporan, dan audit
lingkungan. Biaya ini dapat menurunkan
nilai perusahaan.

Beberapa biaya lingkungan mungkin
muncul sebagai kewajiban masa depan,
seperti tanggung jawab untuk pemantauan
dan pengelolaan limbah beracun. Kewajiban
ini  dapat menciptakan tekanan pada
keuangan perusahaan dan menurunkan nilai
perusahaan.

Sinyal kepada para investor bisa dilihat dari
banyaknya pengungkapan lingkungan dapat
menjamin kualitas pengungkapan yang
tinggi (Clarkson et al., 2008). Perusahaan
memberikan informasi tentang kebijakan
lingkungan  menandakan  transparansi,
mengurangi risiko  ketidakpastian dan
keuntungan kompetitif yang akan berdampak
pada valuasi perusahaan. Perusahaan
akan mendapatkan manfaat ekonomi dari
pengungkapan sosial dan lingkungan yang
diperluas dalam bentuk harga saham yang
lebih tinggi (Qiu et al., 2016). Perusahaan
menaruh perhatian lebih pada lingkungan
bisa dilihat dari pengungkapan lingkungan.
Teori legitimasi juga menunjukkan bahwa
pengungkapan  lingkungan  merupakan
wadah bagi perusahaan untuk melegitimasi
kegiatannya. Biaya lingkungan yang tinggi
dapat memengaruhi harga produk atau
layanan perusahaan, yang pada gilirannya
dapat mempengaruhi persepsi konsumen
dan pangsa pasar. Jika konsumen tidak
bersedia membayar premi untuk produk
berkelanjutan, hal ini dapat memberikan
tekanan negatif pada nilai perusahaan.
Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap
Nilai Perusahaan

Berdasarkan uji t terlihat bahwa variabel
kinerja ~ keuangan berpengaruh negatif
signifikan secara parsial terhadap nilai
perusahaan.  Kinerja keuangan yang
buruk mungkin mencerminkan rendahnya
tingkat profitabilitas perusahaan. Jika laba
bersih atau margin keuntungan rendah, ini
dapat merugikan nilai perusahaan karena
investor cenderung menilai perusahaan

berdasarkan potensi laba yang dihasilkan.
Jika perusahaan memiliki tingkat utang yang
tinggi, kinerja keuangan dapat terpengaruh
oleh beban bunga dan pembayaran utang.
Tingginya beban utang dapat merugikan
nilai perusahaan karena meningkatkan
risiko keuangan dan menurunkan margin
keuntungan.

Kinerja keuangan yang buruk mungkin
disebabkan oleh arus kas yang negatif
atau kurangnya likuiditas. Ini dapat
mengarah pada kesulitan untuk memenuhi
kewajiban keuangan dan investasi, yang
dapat menurunkan nilai perusahaan.
Dimana Kinerja keuangan yang buruk
dapat mencerminkan kurangnya efisiensi
operasional dalam  mengelola  biaya
dan sumber daya. Efisiensi operasional
yang rendah dapat menurunkan margin
keuntungan dan, oleh karena itu, nilai
perusahaan. Dapat juga mengindikasikan
risiko keuangan yang tinggi, termasuk risiko
likuiditas, risiko solvabilitas, atau risiko
pasar. Risiko keuangan yang tinggi dapat
memberikan dampak negatif pada penilaian
nilai perusahaan.

Persepsi tentang gaya manajemen dan
kredibilitas manajemen perusahaan juga
dapat mempengaruhi nilai. Jika manajemen
dianggap tidak mampu mengelola kinerja
keuangan dengan baik, ini dapat menurunkan
kepercayaan investor dan nilai perusahaan.
Perubahan dalam faktor eksternal seperti
kondisi ekonomi, fluktuasi pasar, atau
perubahan kebijakan pemerintah juga
dapat mempengaruhi kinerja keuangan
dan nilai perusahaan. Perubahan ini dapat
menyebabkan penurunan nilai perusahaan
secara signifikan.

Pada waktu perusahaan mau melakukan
tingkat kinerja lingkungan yang lebih,
perusahaan perlu membebankan biaya agar
hal tersebut dapat tercapai. Pengeluaran
ini dianggap investor sebagai nilai negatif
karena biaya yang dikeluarkan tersebut
akan berdampak pada expected earnings
dan market value perusahaan. Hasil
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analisis environmental cost dengan nilai
perusahaan pada research ini memperkuat
hasil penelitian yang dilakukan oleh Lasmin
& Nuzula (2012). Lasmin dan Nuzula
(2012) melakukan penelitian untuk melihat
hubungan antara environmental expense
terhadap capital market performance
perusahaan.

Pengaruh Kinerja Lingkungan terhadap
Nilai Perusahaan yang Dimediasi
Kinerja Keuangan

Penelitian ini menjawab bahwa kinerja
lingkungan berpengaruh terhadap nilai
perusahaan secara tidak langsung melalui
kinerja keuangan, yang berarti bahwa
peningkatan atau perbaikan dalam aspek
kinerja lingkungan dapat meningkatkan
kinerja keuangan terlebih dahulu sebelum
akhirnya  berkontribusi ~ pada  nilai
perusahaan. Temuan ini sejalan dengan
teori legitimasi, yang menyatakan bahwa
perusahaan dengan praktik lingkungan yang
baik akan mendapatkan reputasi positif dari
pemangku kepentingan. Reputasi positif
ini dapat berdampak pada akses ke sumber
daya atau investasi yang lebih mudah serta
memperbaiki hubungan dengan konsumen
dan masyarakat.

Kinerja lingkungan yang lebih baik
dapat meningkatkan efisiensi operasional
(misalnya, melalui pengurangan limbah atau
penggunaan energi yang lebih efisien), yang
pada akhirnya menekan biaya operasional
dan meningkatkan profitabilitas perusahaan.
Kinerja keuangan yang membaik inilah
yang berperan sebagai variabel mediasi,
membantu menyalurkan efek positif dari
kinerja lingkungan ke nilai perusahaan.

Selain itu, peningkatan kinerja keuangan
perusahaan yang disebabkan oleh praktik
lingkungan yang baik juga dapat memberikan
sinyal kepada pasar dan investor bahwa
perusahaan memiliki  prospek jangka
panjang yang stabil dan berkelanjutan.
Investor cenderung tertarik pada perusahaan
dengan komitmen lingkungan yang kuat,

sehingga menciptakan persepsi positif dan
meningkatkan valuasi pasar atau nilai saham
perusahaan.

Secara keseluruhan, temuan ini menckankan
pentingnya investasi perusahaan dalam
kinerja lingkungan sebagai bagian dari
strategi keberlanjutan yang tidak hanya
mendukung kepatuhan dan tanggung jawab
sosial, tetapi juga memberikan dampak
finansial positif yang pada akhirnya
meningkatkan nilai perusahaan.

Pengaruh Pengungkapan Lingkungan
terhadap Nilai Perusahaan yang
Dimediasi Kinerja Keuangan

Penelitian =~ mendapat  hasil ~ bahwa
pengungkapan lingkungan tidak
berpengaruh secara tidak langsung terhadap
nilai perusahaan melalui kinerja keuangan.

Temuan ini mengindikasikan bahwa
meskipun  perusahaan  mengungkapkan
informasi  lingkungan, = pengungkapan

tersebut tidak cukup kuatuntuk memengaruhi
kinerja keuangan perusahaan, dan dengan
demikian tidak memberikan kontribusi yang
signifikan terhadap nilai perusahaan.

Salah  satu  kemungkinan  penyebab
tidak adanya pengaruh ini adalah bahwa
pengungkapan lingkungan mungkin belum
dianggap sebagai faktor yang krusial
oleh pasar atau para investor. Informasi
lingkungan mungkin dianggap lebih sebagai
upaya kepatuhan atau pemenuhan regulasi
daripada sebagai indikator langsung dari
performa finansial atau prospek keuntungan
jangka panjang. Oleh karena itu, meskipun
pengungkapan dilakukan, hal ini tidak
menciptakan dampak finansial yang nyata.
Selain itu, faktor-faktor eksternal seperti
tingkat kepedulian masyarakat terhadap
isu lingkungan, peraturan lingkungan yang
berlaku, atau kesadaran investor terhadap
pentingnya lingkungan dapat mempengaruhi
relevansi pengungkapan lingkungan
dalam penilaian nilai perusahaan. Di
beberapa sektor atau wilayah, perhatian
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terhadap pengungkapan lingkungan masih
relatif rendah, sehingga informasi yang
diungkapkan tidak banyak berpengaruh
pada kinerja keuangan atau persepsi nilai
perusahaan oleh investor.

Hasil ini memberikan pandangan bagi
perusahaan bahwa hanya melakukan
pengungkapan lingkungan mungkin
tidak cukup untuk meningkatkan nilai
perusahaan. Perusahaan perlu memastikan
bahwa tindakan lingkungan yang dilakukan
memiliki dampak nyata pada efisiensi
atau operasional bisnis sehingga dapat
meningkatkan kinerja keuangan. Di sisi
lain, perusahaan juga perlu mempromosikan
pentingnya  pengungkapan  lingkungan
sebagai bagian dari strategi keberlanjutan
untuk mendukung persepsi positif dari
pemangku kepentingan yang lebih luas.
Temuan ini juga menjadi masukan bagi para
pembuat kebijakan dan regulator bahwa
mungkin  diperlukan  langkah-langkah
tambahan untuk meningkatkan relevansi
pengungkapan lingkungan, misalnya melalui
regulasi yang lebih ketat atau insentif bagi
perusahaan yang berkomitmen pada praktik
keberlanjutan.

Pengaruh Biaya Lingkungan terhadap
Nilai Perusahaan yang Dimediasi
Kinerja Keuangan

Didapat hasil bahwa biaya lingkungan
memiliki  pengaruh  terhadap  nilai
perusahaan secara tidak langsung melalui
kinerja keuangan. Artinya, investasi yang
dilakukan oleh perusahaan untuk biaya
lingkungan dapat memberikan dampak
positif pada kinerja keuangan, yang pada
akhirnya berkontribusi pada peningkatan
nilai perusahaan.

Pada dasarnya, biaya lingkungan mencakup
investasi untuk  pengelolaan  limbah,
efisiensi energi, penanganan polusi, serta
program keberlanjutan lainnya. Meskipun
biaya ini awalnya dianggap sebagai
pengeluaran tambahan, hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa biaya lingkungan dapat

menghasilkan keuntungan finansial. Hal ini
bisa terjadi karena biaya lingkungan sering
kali meningkatkan efisiensi operasional
perusahaan, misalnya melalui pengurangan
konsumsi energi dan sumber daya atau
pemenuhan standar lingkungan yang dapat
mengurangi risiko denda atau biaya hukum.
Dengan demikian, biaya lingkungan dapat
meningkatkan kinerja keuangan perusahaan
melalui penghematan biaya atau peningkatan
profitabilitas.

Selain itu, investasi dalam biaya lingkungan
juga dapat menciptakan citra positif bagi
perusahaan, yang dapat menarik perhatian
investor dan pelanggan yang peduli akan
keberlanjutan. Investor yang tertarik pada
perusahaan dengan komitmen keberlanjutan
biasanya memiliki pandangan positif
terhadap kinerja jangka panjang perusahaan,
sehingga meningkatkan persepsi nilai
perusahaan di pasar.

Temuan ini memberikan wawasan bahwa
biaya lingkungan bukan sekadar pengeluaran
tambahan, melainkan suatu investasi yang
dapat mengarah pada keuntungan finansial
jangka panjang dan peningkatan nilai
perusahaan. Dengan meningkatkan kinerja
keuangan sebagai dampak dari investasi
lingkungan, perusahaan dapat menciptakan
nilai lebih bagi pemangku kepentingan dan
menciptakan daya saing yang lebih kuat.
Hasil ini juga memiliki implikasi penting
bagi  kebijakan = perusahaan  dalam
mengalokasikan anggaran untuk biaya
lingkungan. Perusahaan perlu melihat
biaya lingkungan sebagai bagian integral
dari strategi bisnis mereka yang dapat
mendukung keberlanjutan finansial
sekaligus memberikan dampak positif pada
nilai perusahaan.

KESIMPULAN

Hasil pembahasan tersebut maka dapat di

ambil kesimpulan sebagai berikut :

1. Kinerja lingkungan memiliki pengaruh
positif secara parsial terhadap nilai pe-
rusahaan. Semakin baik kinerja lingkun-
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gan suatu perusahaan, semakin tinggi ni-
lai perusahaan tersebut di mata investor
dan pasar. Temuan ini mendukung teori
bahwa perusahaan yang peduli terhadap
lingkungan cenderung menarik lebih
banyak perhatian dari pemangku ke-
pentingan, yang melihat komitmen ling-
kungan sebagai indikator positif untuk
keberlanjutan dan potensi keuntungan
jangka panjang perusahaan.

. Pengungkapan lingkungan tidak memi-
liki pengaruh secara parsial terhadap ni-
lai perusahaan. Ada kecenderungan bah-
wa pengungkapan informasi lingkungan
dapat memberikan nilai tambah bagi
perusahaan, dampaknya belum cukup
kuat untuk dianggap signifikan. Hal ini
menunjukkan bahwa pasar atau investor
mungkin belum menilai pengungkapan
lingkungan sebagai faktor utama dalam
meningkatkan nilai perusahaan, atau
bahwa informasi yang diungkapkan be-
lum cukup memberikan dampak positif
secara langsung pada persepsi nilai pe-
rusahaan.

. Biaya lingkungan berpengaruh negatif
secara parsial terhadap nilai perusahaan.
Ada sinyal bahwa peningkatan biaya ling-
kungan cenderung mengurangi nilai peru-
sahaan, kemungkinan karena beban biaya
tambahan yang harus ditanggung perusa-
haan. Investor dan pasar mungkin melihat
biaya lingkungan sebagai pengeluaran
yang menurunkan laba jangka pendek,
sehingga mengurangi nilai perusahaan.

. Kinerja keuangan berpengaruh negatif
secara parsial terhadap nilai perusahaan.
Ini mengindikasikan bahwa peningka-
tan kinerja keuangan justru diikuti oleh
penurunan nilai perusahaan, yang mung-
kin disebabkan oleh faktor-faktor sep-
erti persepsi pasar mengenai profitabili-
tas yang tidak berkelanjutan atau risiko
tinggi dalam strategi keuangan perusa-
haan.

5. Kinerja lingkungan memengaruhi nilai

perusahaan secara tidak langsung me-
lalui kinerja keuangan. Pada saat peru-
sahaan memperbaiki kinerja lingkun-
gannya, hal tersebut dapat meningkatkan
kinerja keuangan, yang kemudian ber-
dampak positif pada nilai perusahaan.
Dampak ini terjadi karena kinerja ling-
kungan yang baik sering kali dihubung-
kan dengan efisiensi operasional, peng-
hematan biaya, serta citra positif yang
mendukung profitabilitas dan persepsi
positif pasar terhadap perusahaan.

. Pengungkapan lingkungan tidak berpen-

garuh secara tidak langsung terhadap ni-
lai perusahaan melalui kinerja keuangan.
Dapat diartikan perusahaan melakukan
pengungkapan informasi lingkungan, hal
tersebut tidak cukup kuat untuk mening-
katkan kinerja keuangan yang berdam-
pak pada nilai perusahaan. Ini mungkin
menunjukkan bahwa pasar atau investor
belum menganggap pengungkapan ling-
kungan sebagai faktor yang signifikan
dalam menilai potensi profitabilitas atau
nilai perusahaan.

. Biaya lingkungan berpengaruh secara

tidak langsung terhadap nilai perusa-
haan melalui kinerja keuangan. Investasi
dalam biaya lingkungan dapat menin-
gkatkan kinerja keuangan perusahaan,
yang kemudian berdampak positif pada
nilai perusahaan. Biaya lingkungan, sep-
erti investasi dalam pengelolaan limbah,
efisiensi energi, dan praktik berkelanju-
tan lainnya, dapat mengurangi biaya op-
erasional jangka panjang, meningkatkan
citra perusahaan, dan menarik minat in-
vestor yang peduli pada keberlanjutan.

KETERBATASAN

1. Analisis ini  mungkin  kurang
mempertimbangkan  faktor non-
finansial lain, seperti regulasi
pemerintah atau persepsi publik
terhadap perusahaan yang mungkin
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memengaruhi  nilai  perusahaan
secara bersamaan dengan kinerja
lingkungan.

2. Pengaruh pengungkapan lingkungan
terhadap nilai perusahaan mungkin
dipengaruhi oleh rendahnya
perhatian atau kesadaran investor
terhadap isu lingkungan.

SARAN

1. Penelitian lebih lanjut juga bisa
menggali  dampak-dampak non-
finansial dari kinerja lingkungan,
seperti reputasi dan hubungan dengan
pemangku  kepentingan,  untuk
memperkaya pemahaman tentang
faktor-faktor yang memengaruhi

nilai perusahaan.
2. Perusahaan  disarankan  untuk
meningkatkan kualitas dan

transparansi dalam pengungkapan
lingkungan agar informasi ini
lebih relevan dan meyakinkan bagi
investor, yang dapat membantu
menciptakan persepsi positif
terhadap nilai perusahaan.

3. Biaya lingkungan dan efisiensi
operasional dengan memastikan
bahwa  biaya tersebut dapat
menciptakan nilai jangka panjang,
seperti peningkatan reputasi atau
daya saing yang dapat berdampak
positif bagi nilai perusahaan di masa
depan.
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