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ABSTRAK

PENGARUH GREEN ACCOUNTING TERHADAP NILAI PERUSAHAAN
DENGAN ENVIRONMENTAL DISCLOSURE SEBAGAI VARIABEL
MODERASI (STUDI PADA PERUSAHAAN SEKTOR INDUSTRI
ENERGI YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA
TAHUN 2022-2024)

Oleh

VITA DEWI

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh green accounting terhadap
nilai perusahaan dengan environmental disclosure sebagai variabel moderasi serta
mempertimbangkan faktor fundamental keuangan seperti profitabilitas, leverage,
dan firm size pada perusahaan sektor industri energi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia selama periode 2022-2024. Jenis penelitian eksplanatori dengan
pendekatan kuantitatif dan metode analisis regresi data panel. Data yang digunakan
adalah data sekunder yang diperoleh dari studi dokumentasi dengan jumlah sampel
sebanyak 14 perusahaan. Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial green
accounting, dan leverage tidak menunjukkan pengaruh terhadap nilai perusahaan.
Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
Sedangkan firm size menunjukkan pengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan. Secara simultan seluruh variabel independen berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan, yang mengindikasikan bahwa nilai perusahaan terbentuk
dari kombinasi faktor keberlanjutan dan faktor keuangan. Namun, pengujian pada
variabel moderasi belum mampu memperkuat hubungan antara green accounting
terhadap nilai perusahaan. Temuan ini mengindikasikan bahwa nilai perusahaan
pada sektor industri energi masih dipengaruhi oleh faktor fundamental keuangan
dibandingkan dengan praktik keberlanjutan selama periode penelitian.

Kata Kunci: Akuntansi Hijau, Nilai Perusahaan, Kinerja Keuangan,
Pengungkapan Lingkungan, Efek Moderasi.



ABSTRACT

THE EFFECT OF GREEN ACCOUNTING ON FIRM VALUE WITH
ENVIRONMENTAL DISCLOSURE AS A MODERATING
VARIABLE (A STUDY OF ENERGY INDUSTRY SECTOR
COMPANIES LISTED ON THE INDONESIA
STOCK EXCHANGE 2022-2024)

By

VITA DEWI

This study aims to determine the effect of green accounting on firm value, using
environmental disclosure as a moderating variable, and considering fundamental
financial factors such as profitability, leverage, and firm size in energy industry
companies listed on the Indonesia Stock Exchange during the 2022-2024 period.
This explanatory study employed a quantitative approach and panel data
regression analysis. Secondary data were obtained from a documentary study with
a sample of 14 companies. The results indicate that, partially, green accounting
and leverage have no effect on firm value. Profitability has a positive and
significant effect on firm value, while firm size has a negative and significant effect
on firmvalue. Simultaneously, all independent variables significantly influence firm
value, indicating that firm value is formed by a combination of sustainability and
financial factors. However, testing the moderating variables failed to strengthen
the relationship between green accounting and firm value. This finding indicates
that firm value in the energy industry sector is still influenced by fundamental
financial factors rather than sustainability practices during the study period.

Keywords: Green Accounting, Firm Value, Financial Performance,
Environmental Disclosure, Moderation Effect.
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I. PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Kondisi ekonomi global saat ini telah mengalami ketidakpastian karena adanya
konflik internasional, ketidakstabilan geopolitik, dan perubahan iklim.
Ketidakpastian ini memengaruhi fluktuasi besar pada harga saham dan persepsi
investor terhadap prospek perusahaan (Sembiring & Trisnawati, 2019). Pergerakan
harga saham ini dapat menentukan nilai perusahaan yang merupakan alat penting
untuk mengukur kepercayaan investor terhadap prospek perusahaan di pasar modal
(Aprilawati & Ali, 2022). Tingginya nilai perusahaan menunjukkan tingkat
kepercayaan investor terhadap kemampuan perusahaan dalam mempertahankan
dan mengembangkan usahanya di masa depan (Rosalina et al. 2025). Nilai
perusahaan ini dapat menunjukkan kondisi dasar dalam menghadapi persaingan
luar bagi investor terkait kepercayaan terhadap Kkinerja dan keberlanjutan

perusahaan di pasar modal (Sari et al., 2025).

Nilai perusahaan merupakan indikator dalam menunjukkan kesehatan keuangan
dan daya tarik investasi di pasar modal. Nilai perusahaan memperlihatkan
bagaimana kemampuan pasar dalam melihat keuntungan masa depan dan seberapa
efektif manajemen untuk mengelola sumber daya yang dimiliki (Aydogmus et al.,
2022). Menurut Bon & Hartoko (2022), nilai perusahaan berkaitan langsung dengan
kesejahteraan pemegang saham dan keberlangsungan bisnis dalam waktu jangka
panjang. Pemegang saham mengharapkan peningkatan nilai perusahaan karena
kesejahteraan investor akan meningkat seiring dengan meningkatnya nilai
perusahaan (Suteja et al., 2023). Tren investasi berkelanjutan semakin menekankan
bahwa nilai perusahaan tidak hanya bergantung pada kinerja keuangannya saja,
tetapi juga pada tanggung jawab sosial dan lingkungan perusahaan (Almagqtari et
al., 2023).
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Gambar 1. Grafik Nilai Perusahaan Sektor Energi Tahun 2022-2024
Pada Gambar 1. data Tobin's Q perusahaan sektor energi tahun 2022 hingga 2024
menunjukkan fluktuasi, dimana nilai perusahaan mengalami perubahan yang tidak
tetap dalam kondisi waktu tertentu. Nilai perusahaan berada pada nilai 1, yang
menunjukkan penilaian pasar setara dengan nilai aset. Nilainya hanya mengalami
perubahan kecil namun tetap terkendali. Pada tahun 2022 nilainya mencapai 0,84
yang menandakan harapan pemulihan ekonomi setelah pandemi dan kenaikan harga
energi di seluruh dunia. Kemudian pada tahun 2023 tetap pada nilai 0,84 dan
kemudian mengalami penurunan pada tahun 2024 yaitu 0,83. Pola fluktuasi ini
menunjukkan bahwa selama periode pengamatan, nilai perusahaan mengalami
kecendrungan menurun namun relatif stabil, yang menunjukkan bahwa pasar tidak
selalu konsisten dalam menilai kinerja perusahaan energi. Paradigma yang berubah

ini yang menyebabkan ketidakpastian bisnis global.

Isu keberlanjutan lingkungan telah menjadi prioritas utama dalam bisnis global
seiring dengan meningkatnya kesadaran investor terhadap risiko finansial jangka
panjang akibat kerusakan lingkungan (Xu et al., 2024). Di era globalisasi yang
ditandai dengan kemajuan teknologi informasi, kesadaran investor terhadap isu
lingkungan turut mendorong tren konsumsi hijau sebagai fenomena yang signifikan
secara global (Tao, 2025). Kondisi ini mendorong perusahaan untuk menerapkan
strategi keberlanjutan dengan mengintegrasikan nilai-nilai keberlanjutan guna

meningkatkan reputasi perusahaan (Sun et al., 2024).


http://www.idx.co.id/

Sektor energi di negara berkembang khususnya Indonesia memiliki dampak yang
signifikan, dimana aktivitas tambang perusahaan energi dapat menyebabkan
deforestasi dan peningkatan emisi karbon secara global (Wardhani & Chrisandini,
2024). Perusahaan energi ini tidak hanya menghasilkan keuntungan saja pada
operasionalnya tetapi juga menjaga keberlangsungan lingkungan hidup, karena
operasi perusahaan memberikan dampak langsung terhadap kelestarian sumber
daya alam (Istiningrum, 2023). Sektor energi terus menunjukkan tren yang
meningkat dalam kontribusinya terhadap emisi gas rumah kaca, yang menghasilkan
pembakaran bahan bakar fosil mencapai sekitar 715 juta ton CO?, akibat dari
aktivitas produksi dan konsumsi energi yang tinggi. Berikut merupakan data

penyumbang emisi GRK global tahun 2021.

Emisi Gas Rumah Kaca Global 2021 (%)

27 3,4

6,5

= Kehutanan = Produksi = Industri = Pertanian = Energi

Sumber: www.wri.org (Data diolah peneliti, 2026)
Gambar 2. Proporsi Emisi Gas Rumah Kaca Berdasarkan Sektor Global
2021
Pada Gambar 2. menunjukan bahwa sektor energi merupakan penyumbang emisi
gas rumah kaca terbesar secara global pada 2021. Berdasarkan data dari World
Resources Institue (2024) sektor energi menyumbang 75,7% dari total emisi gas
rumah kaca global dibandingkan dengan sektor lain. Selama periode 2000-2021,
pasokan energi Indonesia meningkat hampir 60%, yang sebagian besar dipicu oleh
pertumbuhan ekonomi dan meningkatnya permintaan energi (International Energy
Agency, 2021). Fenomena ini menunjukan bahwa masih terdapat ketidakmampuan
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perusahaan energi dalam mengidentifikasi dan mengelola risiko lingkungan secara
efektif. Berbagai upaya telah dilakukan untuk menanggapi hal tersebut, salah
satunya adalah dengan menetapkan Perjanjian Paris (Koch & Denner, 2025).
Perjanjian Paris menetapkan bahwa pemanasan global tidak boleh lebih tinggi dari

2-C di atas tingkat pra-industri (United Nation Climate Change, 2024).

Menanggapi komitmen Perjanjian Paris, pemerintah Indonesia berfokus pada
pembangunan berkelanjutan sesuai dengan agenda nasional Rencana Pembangunan
Jangka Menengah Nasional (RPJMN) dan target Sustainable Development Goals
(SDGs) nomor 13, yaitu Climate Action (WALHI, 2020). Melalui dokumen
Nationally Determined Contribution, Indonesia sebagai negara pihak telah
meratifikasi Perjanjian Paris dengan menargetkan penurunan emisi gas rumah kaca
sebesar 29% dengan usaha sendiri dan 41% dengan bantuan dan kerjasama
internasional. Komitmen tersebut lalu direalisasikan ke dalam kebijakan nasional
Otoritas Jasa Keuangan (OJK) No. 51/POJK.03/2017 mengenai kewajiban
perusahaan publik dalam menyusun laporan keberlanjutan yang memuat informasi
mengenai kinerja ekonomi, sosial, dan lingkungan (Peraturan Otoritas Jasa
Keuangan, 2017). Berikut merupakan tingkat pertumbuhan pengungkapan laporan

keberlanjutan berdasarkan standar GRI:

Jumlah Perusahan Sektor Energi Yang Menerbitkan
Laporan Keberlanjutan
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Sumber : www.idx.co.id (Data diolah peneliti, 2026)

Gambar 3. Tingkat Pertumbuhan Pengungkapan Laporan Keberlanjutan
Berdasarkan Standar GRI

Dari total 91 perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia,

hanya 21 perusahaan yang menerbitkan laporan keberlanjutan sesuai dengan
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standar GRI. Gambar 3. menunjukkan bahwa sejak tahun 2022 hingga 2024, jumlah
pengungkapan laporan keberlanjutan pada sektor ini tidak mengalami perubahan.
Kondisi ini menunjukkan bahwa sebagian besar perusahaan energi masih kurang
memperhatikan laporan keberlanjutan. Hal ini berpotensi memicu kurangnya
kepercayaan investor pada isu keberlanjutan yang pada akhirnya dapat menurunkan
nilai perusahaan (Koch & Denner, 2025).

Salah satu praktik bisnis berkelanjutan adalah green accounting. Green accounting
adalah jenis pelaporan yang mengaitkan tindakan perusahaan dengan dampak
lingkungannya yang bertujuan untuk memberikan informasi transparan tentang
kinerja perusahaan (Bela et al., 2023). Green accounting merupakan proses
pencatatan, pengukuran, dan pelaporan aktivitas keuangan perusahaan dalam
bentuk biaya lingkungan untuk membantu membuat keputusan strategis bagi
perusahaan (May et al., 2023). Perusahaan dapat menyajikan laporan tersebut
dalam laporan keberlanjutan atau laporan tahunan yang jelas dan transparan tentang
aktivitas lingkungan (Naka et al., 2025). Praktik ini mencakup pelaporan biaya
operasional terkait lingkungan seperti pengelolaan limbah, reklamasi lahan,
penyisihan kerusakan lingkungan, dan investasi dalam teknologi ramah lingkungan
(Prihastuti et al., 2025). Menurut Agarwal (2018), green accounting sangat
bermanfaat bagi perusahaan karena dapat membantu menyusun perencanaan

lingkungan yang lebih proaktif dan efisien dengan mengurangi biaya lingkungan.

Green accounting berperan dalam memahami tren global untuk mengurangi
dampak negatif terhadap lingkungan (Olivia & Hidayat, 2024). Praktik green
accounting yang dilakukan oleh perusahaan tidak hanya meningkatkan citra sosial
perusahaan, tetapi juga dapat menarik pasar sehingga mampu meningkatkan nilai
perusahaan (Prihastuti et al., 2025). Hal ini terjadi karena informasi mengenai biaya
dan aktivitas lingkungan yang diungkapkan perusahaan dapat menjadi dasar bagi
investor dalam menilai risiko dan prospek jangka panjang perusahaan. Ketika
perusahaan dinilai memiliki tanggung jawab lingkungan yang baik, investor
cenderung memberikan penilaian positif yang dapat meningkatkan nilai perusahaan
(Naka et al., 2025). Dalam menangani masalah lingkungan, green accounting
menunjukkan bahwa perusahaan bertanggung jawab atas biaya sosial dan

lingkungan. Namun, di Indonesia praktik mengenai green accounting ini masih



bersifat sukarela dan belum menjadi kewajiban suatu perusahaan. Akibatnya,
tingkat pertanggungjawaban perusahaan terhadap masalah lingkungan masih
rendah (Prihastuti et al., 2025). Temuan beberapa penelitian mengungkapkan
bahwa variabel green accounting berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Naka et
al. (2025) dalam studinya menyatakan bahwa green accounting berpengaruh
signifikan positif terhadap nilai perusahaan. Prihastuti et al. (2025) menemukan
bahwa green accounting berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan.
Penelitian oleh Anggita & Agung (2024) menambahkan bahwa green accounting
berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan. Hal tersebut menandakan
bahwa perusahaan yang aktif melaporkan green accounting cenderung memiliki
nilai pasar yang lebih tinggi daripada perusahaan yang tidak melakukan tanggung

jawabnya terkait praktik lingkungan.

Beberapa penelitian lainnya menunjukkan hasil yang berbeda, dimana green
accounting tidak selalu memiliki pengaruh signifikan positif terhadap nilai
perusahaan. Hutabarat (2024) dalam studinya menemukan bahwa green accounting
berpengaruh signifikan negatif terhadap nilai perusahaan. Alaika & Firmansyah
(2024) menemukan bahwa green accounting berpengaruh signifikan negatif
terhadap nilai perusahaan. Nisaa & Hidayati (2025) dalam penelitiannya
menemukan bahwa green accounting tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan. Sitorus (2024) menambahkan bahwa green accounting tidak
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Perbedaan hasil penelitian
menyoroti bahwa green accounting tidak selalu meningkatkan nilai perusahaan

secara konsisten.

Profitabilitas adalah ukuran yang menggambarkan kinerja keuangan suatu
perusahaan, dengan fokus pada kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba
dari operasinya selama periode waktu tertentu (Aryadita et al. 2024). Menurut
Dwiastuti & Dillak (2019), profitabilitas merujuk pada seberapa efektif sebuah
perusahaan dalam menggunakan sumber dayanya seperti modal dan aset, untuk
menghasilkan keuntungan. Profitabilitas berfungsi sebagai faktor internal utama
yang membantu perusahaan mempertahankan daya saing dan menarik investor
melalui perolehan laba yang konsisten dan stabil (Febriyanti & Hasibuan, 2025).

Persepsi investor terhadap kinerja tersebut dapat dipengaruhi oleh tingkat



profitabilitas yang tinggi. Tingkat profitabilitas tidak hanya berperan bagi
keberlangsungan perusahaan itu sendiri, melainkan dapat berperan positif bagi

perekonomian negara.

Dalam penelitian ini profitabilitas digunakan sebagai variabel kontrol untuk
memastikan bahwa pengaruh variabel green accounting terhadap nilai perusahaan
tidak terpengaruh oleh faktor eksternal lain di luar variabel yang diteliti. Terdapat
penelitian yang mengungkapkan bahwa profitabilitas yang tinggi dapat
meningkatkan nilai perusahaan. Studi oleh Salisa et al. (2024) dalam penelitiannya
menemukan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Febriyanti & Hasibuan (2025) menemukan bahwa profitabilitas berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Saputra & Kusuma (2023) mempertegas bahwa
profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Namun terdapat pula
penelitian yang menunjukkan hasil bertolak belakang, dimana profitabilitas tidak
selalu berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang
dilakukan oleh Samsi & Indrabudiman (2024) menyatakan bahwa profitabilitas
tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan hasil yang
diperoleh dari peneliti sebelumnya menandakan bahwa dengan profitabilitas yang

baik tidak selalu menjadi pendorong dalam meningkatkan nilai perusahaan.

Leverage adalah kemampuan suatu bisnis untuk memenuhi kewajiban utangnya dan
seberapa efektif bisnis tersebut dalam memanfaatkan dana pinjaman untuk aktivitas
operasionalnya. Leverage yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan sangat
bergantung pada pendanaan dari luar dan dapat meningkatkan risiko keuangan
(Nurmindaet al., 2017). Di sisi lain, perusahaan dengan leverage yang lebih rendah
akan menunjukkan dominasi pembiayaan dari modal sendiri (Emalinda & Biduri,
2023). Peningkatan leverage ini jika dikelola dengan baik dapat dilihat positif oleh
pasar karena dapat menunjukkan manajemen struktur modal yang efektif, yang
dapat meningkatkan nilai perusahaan (Anita et al., 2023). Penelitian yang dilakukan
oleh Vina et al. (2022) menemukan bahwa leverage berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan. Penelitian lain yang dilakukan oleh Anita et al. (2023)
menyatakan hal berlawanan bahwa leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap

nilai perusahaan.



Firm size mencerminkan kapasitas finansial dan sumber daya perusahaan untuk
menjalankan tugas operasional. Ukuran perusahaan yang lebih besar biasanya
memiliki kapasitas yang lebih besar untuk mengelola risiko bisnis, kepercayaan
investor yang lebih tinggi, dan akses yang lebih mudah ke sumber pendanaan
eksternal (Mutiara et al., 2022). Selain itu, ukuran perusahaan juga menjadi
penilaian bagi investor mengenai stabilitas dan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba sepanjang waktu, karena perusahaan besar biasanya memiliki
pasar yang lebih besar dan terbuka (Postiglione et al., 2025). Dalam penelitian ini
firm size digunakan sebagai variabel kontrol untuk memastikan hasil diluar dari
faktor eksternal. Penelitian yang dilakukan oleh Dwiastuti & Dillak (2019)
menyatakan bahwa firm size berpengaruh signifikan positif terhadap nilai
perusahaan. Penelitian lain dilakukan oleh Putri & Sunarto (2022) yang menyatakan
bahwa firm size berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan. Namun
hasil yang berbeda terdapat dalam penelitian yang dilakukan oleh Mutiara et al.

(2022) dimana, firm size tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

Environmental disclosure merupakan bentuk tanggung jawab yang diterapkan
perusahaan untuk menunjukkan komitmennya terhadap keberlanjutan lingkungan
(Fasya & Inawati, 2024). Dalam laporan tanggung jawab sosial, environmental
disclosure menunjukkan seberapa banyak perusahaan memberikan informasi
tentang dampak dan kebijakan lingkungan (Verawaty et al., 2020). Investor percaya
bahwa peningkatan environmental disclosure dapat meningkatkan tanggung jawab
dan transparansi perusahaan karena mengurangi jumlah asimetri informasi di pasar
modal (Gerged et al., 2023). Investor akan memandang perusahaan sebagai
perusahaan yang memiliki tanggung jawab yang baik ketika perusahaan tersebut
mempublikasikan kegiatan operasional lingkungannya (Long et al., 2022).

Dalam penelitian ini environmental disclosure merupakan variabel moderator.
Variabel moderator adalah variabel yang dapat memperkuat atau justru
memperlemah hubungan antara variabel independen yaitu green accounting
terhadap variabel dependen yaitu nilai perusahaan. Environmental disclosure
dijadikan sebagai variabel moderator karena dapat menjadi sumber daya transparasi
perusahaan sebagai wujud tanggung jawab perusahaan pada isu keberlanjutan

(Fasya & Inawati, 2024). Environmental disclosure berperan sebagai bentuk



komunikasi yang diberikan oleh perusahaan mengenai green accounting dalam
mengungkapkan tindakan keberlanjutan (Zhang, 2023). Pengungkapan lingkungan
yang baik dapat memperkuat hubungan antara penerapan green accounting
terhadap nilai perusahaan karena investor dapat melihat bahwa program
keberlanjutan perusahaan yang diungkapkan secara nyata, terukur, dan transparan
(Hariyanto & Ghozali, 2024).

Berdasarkan beberapa temuan penelitian sebelumnya, terdapat berbagai macam
faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Namun, hasil yang didapatkan
dari beberapa penelitian tersebut tidak selalu konsisten yang menunjukkan bahwa
terdapat perbedaan pemahaman tentang variabel-variabel yang memengaruhi
fenomena ini (Del Giudice & Rigamonti, 2020). Kondisi ini menunjukkan bahwa
meskipun secara teori green accounting diharapkan dapat memengaruhi nilai
perusahaan melalui respons investor, namun dalam praktiknya belum terdapat
kepastian apakah informasi tersebut benar-benar digunakan sebagai dasar
pengambilan keputusan investasi. Dengan demikian, perlu dilakukan pengujian
lebih lanjut untuk mengetahui apakah green accounting benar-benar menjadi faktor
yang dipertimbangkan investor dalam menilai perusahaan, khususnya pada sektor
energi (Ling et al., 2025). Penelitian ini memperluas penelitian sebelumnya (Naka
et al., 2025; Hutabarat, 2024; Salisa et al., 2024; Bon & Hartoko, 2022) dengan

memasukkan environmental disclosure sebagai variabel moderator.

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan sektor industri energi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) dari tahun 2022-2024. Fokus pada sektor industri
energi karena sektor ini memiliki peran strategis dalam perekonomian Indonesia
karena berfungsi sebagai pilar utama pertumbuhan ekonomi, pemasok energi bagi
industri, dan penerimaan negara melalui ekspor dan pajak. (Gutiérrez et al., 2024).
Sektor ini juga tidak hanya berasal dari kegiatan produksi energi saja, tetapi juga
dari aktivitas distribusi dan transportasi energi seperti pengangkutan batu bara dan
kegiatan yang turut berkontribusi terhadap peningkatan emisi. BEI dipilih karena
merupakan pusat perdagangan saham di Indonesia, yang menyediakan data yang
terstruktur dan transparan, baik keuangan maupun non-keuangan. Pemilihan tahun

2022-2024 didasarkan pada regulasi OJK mengenai pengungkapan keberlanjutan
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suatu perusahaan dan target Sustainable Development Goals (SDGs) nomor 13
yaitu Climate Action.

Penelitian ini dilandasi oleh signaling theory yang memuat bahwa perusahaan
memberikan sinyal positif kepada investor untuk dapat mengurangi adanya
asimetri informasi (Michael Spence, 1973). Dalam konteks ini, green accounting
adalah salah satu cara untuk menunjukkan bahwa perusahaan memiliki tanggung
jawab yang baik terhadap lingkungan, yang dapat meningkatkan kepercayaan
investor terhadap prospek jangka panjang (Naka et al., 2025). Environmental
disclosure juga memperkuat sinyal ini karena menunjukkan transparansi dan
komitmen perusahaan terhadap keberlanjutan, yang kemudian direspons oleh

investor dan dapat meningkatkan nilai perusahaan.

Berdasarkan fenomena, dan (research gap) dari penelitian terdahulu mengenai
faktor-faktor apa saja yang memengaruhi nilai perusahaan, maka penulis
melakukan penelitian dengan judul “PENGARUH GREEN ACCOUNTING
TERHADAP NILAI PERUSAHAAN DENGAN ENVIRONMENTAL
DISCLOSURE SEBAGAI VARIABEL MODERASI (STUDI KASUS PADA
PERUSAHAAN SEKTOR INDUSTRI ENERGI YANG TERDAFTAR DI
BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2022-2024) ",

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah penulis paparkan diatas, maka rumusan
masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

Apakah Green Accounting berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan?
Apakah Profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan?
Apakah Leverage berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan?

Apakah Firm Size berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan?

o ~ w0 e

Apakah Green Accounting, Profitabilitas, Leverage, dan Firm Size secara
simultan berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan?
6. Apakah Green Accounting berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan

dimoderasi oleh Environmental Disclosure?
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1.3 Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah diatas, maka tujuan penelitian ini adalah:

1. Mengetahui pengaruh Green Accounting terhadap Nilai Perusahaan.

2. Mengetahui pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan.

3. Mengetahui pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan.

4. Mengetahui pengaruh Firm Size terhadap Nilai Perusahaan.

5. Mengetahui pengaruh Green Accounting, Profitabilitas, Leverage, dan Firm
Size secara simultan terhadap Nilai Perusahaan.

6. Mengetahui pengaruh Green Accounting terhadap Nilai Perusahaan

dimoderasi oleh Environmental Disclosure.

1.4 Manfaat Penelitian

1.4.1 Secara Teoretis

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat teoretis dengan menguji
hubungan antara praktik keberlanjutan terhadap nilai perusahaan melalui
pendekatan signaling theory. Penelitian ini dapat digunakan untuk memperkuat dan
menambahkan kajian mengenai nilai perusahaan yang dipengaruhi oleh green
accounting, profitabilitas, leverage, firm size, dan environmental disclosure sebagai
moderasi pada perusahaan sektor industri energi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2022-2024.

1.4.2 Secara Praktis

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi pihak-pihak
berikut:

1. Perusahaan, sebagai bahan evaluasi internal dan eksternal dalam menyusun
strategi  keberlanjutan yang lebih transparasi, akurat, dan dapat
dipertanggungjawabkan.

2. Investor, sebagai bahan pertimbangan dalam memahami dan menilai
perusahaan terkait isu lingkungan untuk pengambilan keputusan investasi agar
meminimalisir risiko kerugian di masa depan.

3. Regulator, sebagai dasar pertimbangan dalam menerapkan kebijakan regulasi
mengenai pentingnya praktik keberlanjutan pada aktivitas operasional.



Il. TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Landasan Teori
2.1.1 Signaling Theory

Signaling theory pertama kali diperkenalkan oleh Michael Spence (1973), yang
menyatakan bahwa hubungan antara pihak yang memiliki informasi (pemberi
sinyal) dapat bermanfaat bagi pihak yang membutuhkan informasi (investor) untuk
mencerminkan kondisi dari suatu perusahaan. Teori ini bermula dari kondisi
asimetri informasi, yaitu ketika pihak internal perusahaan dapat mengetahui lebih
banyak informasi mengenai kondisi perusahaan dibandingkan pihak lainnya
(Choudhury, 2024). Sebagai pihak yang memiliki pengetahuan internal, perusahaan
berusaha berkomunikasi dengan pasar untuk meminimalkan berita negatif tentang
kualitas dan kondisi perusahaan. Indikator dalam informasi ini berupa laporan
keuangan, tanggung jawab sosial perusahaan, kebijakan lingkungan, serta hal
lainnya. Melalui sinyal ini perusahaan berupaya membangun kepercayaan investor
dan opini positif, yang pada akhirnya meningkatkan nilai perusahaan (Michael
Spence, 1973). Dalam signaling theory, keuntungan tinggi dan rendah sangat
penting bagi pasar untuk dapat membedakan kualitas perusahaan yang baik dan
buruk (Ayu et al., 2025).

Teori ini relavan dalam memahami variabel pada penelitian ini, karena dapat
memberikan sinyal positif secara transparasi, serta kemampuan perusahaan dalam
meyakinkan investor mengenai praktik keberlanjutan. Dari perspektif teori sinyal,
kondisi keuangan yang tercermin melalui profitabilitas, leverage, dan firm size
adalah bentuk sinyal yang dikirimkan perusahaan untuk mengurangi asimetri
informasi dalam pengambilan keputusan investasi oleh investor. Profitabilitas
menunjukkan seberapa baik perusahaan dapat menghasilkan keuntungan, sehingga

menjadi sinyal positif bagi investor mengenai kinerja perusahaan yang baik dimasa



13

depan (Barna & Pertiwi, 2021). Disisi lain, leverage menunjukkan seberapa banyak
utang yang digunakan perusahaan untuk membiayai operasionalnya. Tingkat
leverage yang terkendali akan memberikan sinyal karena menunjukkan adanya
keseimbangan antara sumber pendanaan yang berasal dari utang dan modal sendiri,
sehingga dapat menunjukkan kepada investor bahwa perusahaan mampu mengelola
risiko keuangan secara efektif dan berkelanjutan (Bon & Hartoko, 2022).
Sementara itu, firm size menunjukkan seberapa besar kecilnya suatu perusahaan,
yang biasanya diukur melalui total aset. Perusahaan dengan ukuran yang lebih besar
cenderung dianggap memiliki stabilitas dan kemampuan operasional yang lebih
baik sehingga memberikan sinyal kredibel yang dapat direspon oleh pasar
(Famalika et al., 2025).

Selain faktor keuangan tersebut, praktik green accounting juga dapat memberikan
sinyal mengenai komitmen perusahaan terhadap keberlanjutan lingkungan. .Praktik
ini menunjukkan kepada investor bahwa perusahaan tidak hanya fokus pada kinerja
keuangan saja, tetapi juga bertanggung jawab atas dampak yang dihasilkan oleh
operasional perusahaan (Prihastuti et al., 2025). Melalui praktik green accounting,
perusahaan akan membangun kepercayaan kepada investor melalui sinyal yang
berorientasi pada keberlanjutan. Perusahaan kemudian memberikan sinyal
keberlanjutan tersebut kepada publik melalui environmental disclosure yang
transparan. Pengungkapan lingkungan yang terbuka dapat memperkuat sinyal dapat
mengenai komitmen perusahaan terhadap praktik keberlanjutan (Gerged et al.,
2023).

Menurut (Bon & Hartoko, 2022), perusahaan akan menjadi lebih unggul dihadapan
investor jika memiliki informasi yang lebih kredibel. Informasi ini dirancang dalam
bentuk pengungkapan tanggung jawab berupa lingkungan yang transparansi untuk
mendukung bisnis yang berkelanjutan (Hutabarat, 2024). Sinyal ini berupa sinyal
keuangan dan non-keuangan yang menunjukkan kemampuan suatu perusahaan
untuk memastikan kondisi perusahaan di pasar modal. Pingkan & Pertiwi (2022)
dalam studinya menjelaskan bahwa perusahaan akan terdorong untuk
menyampaikan laporan berkelanjutan kepada pihak eksternal sebagai cara untuk
menunjukkan transparansi dan integritas. Pengungkapan informasi yang terpercaya

tersebut dapat memberikan sinyal yang baik, sehingga investor dapat berinvestasi
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yang dapat berdampak pada kenaikan harga saham sebagai cerminan nilai
perusahaan.

2.2 Kajian Teoretis Variabel Penelitian
2.2.1 Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan adalah ukuran bagaimana investor melihat keberhasilan suatu
perusahaan berdasarkan harga sahamnya. Artinya, nilai perusahaan
menggambarkan kondisi sebenarnya yang terjadi di pasar. Harga saham di pasar
modal dibentuk oleh permintaan dan penawaran investor yang menunjukkan nilai
perusahaan (Sembiring & Trisnawati, 2019). Perusahaan yang memiliki nilai
tinggi, akan membentuk kepercayaan investor mengenai kinerja yang baik dan
prospek masa depan perusahaan (Aryadita et al. 2024). Menurut Prihastuti et al.
(2025), nilai perusahaan adalah pandangan investor tentang seberapa baik
perusahaan mengelola sumber dayanya untuk menciptakan kemakmuran bagi
pemegang sahamnya. Bon & Hartoko (2022) juga menegaskan bahwa nilai
perusahaan akan berdampak langsung pada peningkatan kemakmuran investor
karena perusahaan dengan nilai yang tinggi dipandang memiliki kemampuan yang
baik dalam menghasilkan laba serta menunjukkan kinerja yang positif di masa

depan.

Nilai perusahaan merupakan salah satu indikator penting bagi investor dalam
menilai kinerja suatu perusahaan dimasa depan (Ningrum, 2018). Menurut Suzan
& Ramadhani (2023), nilai perusahaan dapat diartikan sebagai harga pasar saham
perusahaan, yang menunjukkan sejauh mana manajemen mampu menciptakan nilai
bagi para pemegang saham. Nilai perusahaan juga menunjukkan persepsi pasar
terhadap kemampuan perusahaan untuk menghasilkan keuntungan di masa depan,
bukan hanya berdasarkan kinerja keuangan saat ini (Aydogmus et al., 2022).
Pemegang saham mengharapkan peningkatan nilai perusahaan karena
kesejahteraan investor akan meningkat seiring dengan meningkatnya nilai

perusahaan (Suteja et al., 2023).

Hal ini sejalan dengan signaling theory, yang menyatakan bahwa setiap informasi

yang diberikan perusahaan merupakan sinyal yang ditujukan kepada investor.
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Investor cenderung lebih yakin dan bersedia menanamkan uang jika terdapat
indikasi yang positif. Dengan kata lain, pergerakan harga saham yang meningkat
dapat mencerminkan adanya kepercayaan investor terhadap kinerja serta prospek
perusahaan di masa depan (Suteja et al., 2023). Penelitian ini menggunakan rasio
Tobin's Q untuk mengukur nilai perusahaan. Rasio ini umumnya digunakan untuk
mengukur modal intelektual atau aset tidak berwujud perusahaan. Naka et al.
(2025) dalam penelitiannya menggunakan rumus sebagai berikut:

Market Value Equity + Total Debt

Tobin' =
obin’s @ Total Assets

Rumus 1. Nilai Perusahaan

2.2.2 Green Accounting

Green accounting merupakan praktik keberlanjutan melalui pelaporan keuangan
perusahaan dengan mempertimbangkan aspek lingkungan (Abdullah & Amiruddin,
2020). Green accounting didorong untuk mengintegrasikan praktik keberlanjutan
dalam metode akuntansi yang memasukkan elemen lingkungan ke dalam laporan
keuangan maupun laporan keberlanjutan perusahaan (Fasya & Inawati, 2024).
Green accounting bertujuan untuk mengukur kinerja lingkungan perusahaan,
meningkatkan transparansi, serta mendorong keberlanjutan dengan cara
menghitung, mencatat, dan melaporkan biaya yang dihasilkan dari tindakan yang
memengaruhi lingkungan, seperti pengelolaan limbah, biaya reklamasi, dan
investasi dalam teknologi ramah lingkungan. Sehingga, green accounting
menunjukkan bahwa bisnis harus mengimbangi pencapaian ekonomi dan

kelestarian lingkungan (Prihastuti et al. 2025).

Perusahaan saat ini perlu meningkatkan dan memperbaiki kinerjanya dengan
menerapkan green accounting secara lebih jelas dan bertanggung jawab. Green
accounting mengutamakan penggunaan sumber daya yang efisien dan
berkelanjutan selama proses produksi. Hal ini memungkinkan perusahaan untuk
menyelaraskan pertumbuhannya dengan tindakan lingkungan dan memberi
manfaat kepada pihak luar (Abdullah & Amiruddin, 2020). Menurut Soraya et al.
(2024), dengan menerapkan praktik green accounting perusahaan dapat

meningkatkan transparansi dan akuntabilitas, meningkatkan kepercayaan publik,
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meningkatkan nilai, dan daya saing perusahaan dalam jangka panjang. Green
accounting mencakup pengukuran, pencatatan, dan pengungkapan dampak
ekonomi, sosial, dan lingkungan dalam sistem pelaporan yang terintegrasi (Yudha
et al., 2025).

Perusahaan dapat menilai efektivitas investasi ramah lingkungan, efisiensi
penggunaan sumber daya, dan kontribusi terhadap pelestarian lingkungan melalui
pelaporan yang sistematis (Nisaa & Hidayati, 2025). Menurut signaling theory,
green accounting bukan hanya bentuk pelaporan biasa saja, tapi sebagai sinyal
kepada investor bahwa perusahaan peduli akan keberlanjutan dan mampu
bertanggung jawab dari dampak aktivitas operasionalnya, sehingga bisa
memengaruhi persepsi pasar terhadap nilai perusahaan. Dalam mengukur green

accounting, Salisa et al. (2024) menggunakan rumus sebagai berikut:

_ Environmental Cost
N Laba Bersih

Rumus 2. Green Accounting

2.2.3 Profitabilitas

Profitabilitas merupakan kinerja perusahaan dalam menghasilkan laba serta
efisiensi penggunaan aset dan operasionalnya (Hutabarat, 2024). Profitabilitas
secara konseptual mengacu pada kemampuan manajemen untuk mengoptimalkan
sumber daya yang dimiliki perusahaan dalam menghasilkan keuntungan
(Arisudhana & Priyanto, 2023). Profitabilitas sering dipakai untuk menilai kondisi
keuangan perusahaan karena mencerminkan kemampuan perusahaan dalam
menciptakan nilai ekonomi bagi para pemegang saham (Febriyanti & Hasibuan,
2025). Profitabilitas digunakan sebagai indikator utama untuk menandakan kinerja
perusahaan secara keseluruhan dan menjadi dasar bagi investor dalam pengambilan
keputusan. Jika tingkat profitabilitas suatu perusahaan tinggi, maka investor lebih

tertarik untuk menanamkan modalnya dipasar modal (Prena et al., 2019).

Profitabilitas salah satu faktor yang dapat memengaruhi nilai perusahaan, karena
kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba secara langsung mencerminkan

prospek keuangan perusahaan di masa depan. Perusahaan dengan profitabilitas
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yang tinggi dianggap memiliki prospek yang menguntungkan, yang meningkatkan
kepercayaan investor dan meningkatkan persepsi pasar tentang nilai perusahaan
(Barna & Pertiwi, 2021). Profitabilitas memungkinkan perusahaan untuk
mempertahankan keunggulan kompetitif dan menarik minat investor dengan
menunjukkan pendapatan yang konsisten dan stabil. Dalam kemampuan
menghasilkan laba yang berkelanjutan, perusahaan dapat mempertahankan
posisinya di pasar dan menarik modal dari para pemegang saham (Febriyanti &
Hasibuan, 2025). Hal ini dapat mengurangi ketidaksamaan informasi yang didapat
antara investor dan manajemen, dimana tingkat profitabilitas yang tinggi mampu
mempertahankan kinerja perusahaan yang pada akhirnya akan meningkatkan nilai
(Hutabarat, 2024).

Untuk mengukur profitabilitas, ROA digunakan sebagai indikator utama karena
mencerminkan tingkat kemampuan perusahaan untuk mengoptimalkan semua aset
atau sumber daya yang dimiliki untuk menghasilkan laba (Barna & Pertiwi, 2021).
Terdapat alasan mengapa ROA harus digunakan sebagai indikator profitabilitas,
yaitu ROA mampu menunjukkan seberapa efisien manajemen memanfaatkan
semua aset yang dimiliki untuk menghasilkan laba, ROA juga tidak terpengaruh
langsung oleh struktur modal seperti ROE, sehingga lebih netral terhadap tingkat
kerugian (Arisudhana & Priyanto, 2023). Dengan demikian, ROA memberikan
gambaran yang baik tentang kinerja umum perusahaan. Barna & Pertiwi (2021),
dalam penelitiannya menggunakan rumus ROA sebagai berikut:

Laba Bersih

ROA =
Total Aset

Rumus 3. Return on Assets

2.2.4 Leverage

Leverage adalah rasio yang digunakan untuk menentukan seberapa besar aset
perusahaan yang dibiayai oleh utang (V. Gunawan & Sjarief, 2022). Leverage
menunjukkan sejauh mana perusahaan bergantung pada pihak eksternal dalam
struktur pendanaannya. Leverage menggambarkan penggunaan utang digunakan
dalam struktur modal suatu perusahaan. Tingkat utang yang tinggi menunjukkan

bahwa perusahaan sangat bergantung pada pendanaan eksternal (V. Gunawan &
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Sjarief, 2022). Leverage memperlihatkan sejauh mana bisnis menggunakan dana
pinjaman dengan beban tetap, yang pada akhirnya dapat meningkatkan risiko
keuangan jika tidak dikelola dengan baik (Nurminda et al., 2017). Dalam situasi
ini, perusahaan perlu mempertahankan kepercayaan kreditur terhadap kemampuan
perusahaan untuk memenuhi kewajibannya, perusahaan dengan leverage tinggi

cenderung mengalami pengawasan yang tinggi pula (Vina et al., 2022).

Menurut Bon & Hartoko (2022), leverage yang dikelola dengan baik dapat menjadi
strategi pendanaan yang efektif untuk meningkatkan nilai perusahaan karena
struktur pendanaan yang ideal dapat meningkatkan kepercayaan investor terhadap
prospek perusahaan. Penggunaan utang yang tepat mampu mengurangi pajak
penghasilan melalui bunga. Dalam signaling theory, perusahaan menunjukkan
kepada investor melalui tingkat risiko yang diambil dan keyakinan manajemen
terhadap masa depan perusahaan. Perusahaan yang mampu mengelola utangnya
secara efektif menunjukkan sinyal positif kepada investor dan akan meningkatkan

nilai perusahaan (Choudhury, 2024).

Leverage dihitung dengan menggunakan Debt to Equity Ratio (DER), yang
merupakan perbandingan antara total utang dengan total ekuitas. DER dipilih
karena mampu memberikan gambaran menyeluruh tentang keseimbangan antara
modal sendiri dan pinjaman dalam struktur pendanaan. Semakin tinggi nilai DER,
semakin besar risiko finansial yang ditanggung perusahaan (Bon & Hartoko, 2022).
Rumus pengukuran DER yang digunakan dalam penelitian Bon & Hartoko (2022),

adalah sebagai berikut:

Total Liabilitas
DER =

Total Equity
Rumus 4. Debt to Equity Ratio

2.2.5 Firm Size

Firm size adalah istilah yang digunakan untuk menggambarkan seberapa besar atau
kecilnya suatu entitas bisnis. Firm Size dapat dilihat dengan menggunakan total
aset, penjualan, atau kapitalisasi pasar yang dimiliki perusahaan (Nurminda et al.,
2017). Perusahaan besar biasanya memiliki sumber daya finansial dan operasional

yang lebih banyak dan memadai yang memungkinkan perusahaan untuk lebih
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fleksibel dalam menjalankan kegiatan operasionalnya. Perusahaan besar juga
cenderung memiliki struktur organisasi yang lebih kompleks, akses yang lebih
mudah terhadap pendanaan, dan kemampuan untuk menahan tekanan dari luar
(Famalika et al., 2025).

Menurut Zuhroh (2019), peningkatan total aset menunjukkan bahwa bisnis mampu
memanfaatkan sumber daya dengan baik dalam meningkatkan persepsi pasar
terhadap kinerja dan keberlangsungan bisnis. Sugiyanto & Trisnawati (2021)
menambahkan bahwa perusahaan dengan banyak aset cenderung menarik perhatian
investor, kreditor, dan pengguna informasi keuangan lainnya. Manajemen yang
memiliki kemampuan lebih besar inilah yang menjadi alasan perusahaan untuk
mengoptimalkan aset tersebut untuk meningkatkan nilai perusahaan. Bon &
Hartoko (2022) dalam penelitiannya mengukur ukuran perusahaan dengan rumus
yang didefinisikan sebagi berikut:

Firm Size = Ln (Total Assets)
Rumus 5. Firm Size

2.2.6 Environmental Disclosure

Environmental disclosure adalah bentuk transparansi perusahaan dalam
mengomunikasikan dampak operasinya terhadap lingkungan yang meliputi
kebijakan, inisiatif, dan kinerja dalam hal lingkungan (Nisaa & Hidayati, 2025).
Praktik ini bertujuan untuk memberikan transparansi dan persepsi investor tentang
dampak lingkungannya (Brammer & Pavelin, 2008). Menurut Gerged et al. (2023),
environmental disclosure dapat membantu mengurangi ketidaksamaan informasi
antara perusahaan dengan investor dan meningkatkan kepercayaan publik terhadap
keberlanjutan serta tanggung jawab sosial perusahaan. Environmental disclosure
yang dilakukan secara sukarela, dapat menunjukkan tingkat kinerja lingkungan
perusahaan sebagai alat komunikasi penting untuk menunjukkan komitmen

terhadap tanggung jawab lingkungan (Altarawneh, 2023).

Environmental disclosure juga mampu menekankan pada sistem akuntabilitas
lingkungan perusahaan dan juga dapat membantu meningkatkan nilai perusahaan

(Brammer & Pavelin, 2008). Menurut Altarawneh (2023), perusahaan yang
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memiliki tingkat environmental disclosure yang tinggi dianggap memiliki sistem
tata kelola yang lebih baik dan kesadaran risiko lingkungan yang lebih tinggi.
Environmental disclosure dalam signaling theory berfungsi sebagai sinyal positif
yang menunjukkan bahwa perusahaan memiliki kinerja dan prospek keberlanjutan
yang baik. Hal ini dapat menarik investor yang mulai tertarik dalam menilai
perusahaan dengan sisi praktik lingkungannya.

Pedoman Global Reporting Initiative (GRI) adalah dasar yang digunakan oleh
banyak penelitian untuk mengukur tingkat pengungkapan lingkungan. GRI Index
menyediakan kerangka komprehensif yang menilai sejauh mana perusahaan
mengungkapkan dampak dan tanggung jawab lingkungannya secara sistematis.
Menurut Altarawneh (2023), GRI digunakan karena indikatornya menilai sejauh
mana perusahaan mengungkapkan data kuantitatif dan kualitatif tentang komitmen
lingkungan secara sukarela. Pengukuran ini didasari oleh GRI 300 (lingkungan)

yang berisi 32 indikator yaitu sebagai berikut:

Tabel 1. Indikator Global Reporting Index

Kode GRI 300 Deskripsi Item Pengungkapan Lingkungan
GRI 301-1 Penggunaan bahan baku berdasarkan berat atau volume.
GRI 301-2 Persentase bahan daur ulang yang digunakan dalam proses produksi.
GRI 301-3 Produk reclaimed dan material kemasan.
GRI 302-1 Konsumsi energi dalam organisasi.
GRI 302-2 Konsumsi energi di luar organisasi.

GRI 302-3 Intensitas energi.
GRI 302-4 Pengurangan konsumsi energi.
GRI-302-5 Pengurangan pada energi yang dibutuhkan untuk produk dan jasa.
GRI 303-1 Pengambilan air berdasarkan sumber.
GRI 303-2 :illlrmber air yang secara signifikan dipengaruhi oleh pengambilan
GRI 303-3 Daur ulang dan penggunaan air kembali.
GRI 303-4 Pembuangan air
GRI 303-5 Komsumsi Air
Lokasi operasional yang dimiliki, disewa, dikelola, atau berdekatan
GRI 304-1 .
dengan kawasan lindung.
Dampak signifikan dari kegiatan, produk, dan jasa pada
keanekaragaman hayati.
GRI 304-3 Habitat yang dilindungi atau direstorasi.
GRI 304-4 Spesies daf?ar merah IUCN dan spesies daftar konseryasi nasional
dengan habitat dalam wilayah yang terkena efek operasi
GRI 305-1 Emisi GRK langsung.
GRI 305-2 Emisi energi GRK tidak langsung.
GRI 305-3 Emisi GRK tidak langsung lainnya.
GRI 305-4 Intensitas emisi GRK.

GRI 304-2
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yang telah diambil.

Kode GRI 300 Deskripsi Item Pengungkapan Lingkungan

GRI 305-5 Pengurangan emisi GRK.

GRI 305-6 Emisi zat perusak ozon (ODS).

GRI 305-7 N@trogen oksida, sulfur oksida, dan emisi udara yang signifikan
lainnya.

GRI 306-1 Pelepasan air berdasarkan kualitas dan tujuan.

GRI 306-2 Limbah berdasarkan jenis dan metode pembuangan.

GRI 306-3 Tumpahan yang signifikan.

GRI 306-4 Pengangkutan limbah berbahaya.

GRI 306-5 Badan air yang dipengaruhi oleh pelepasan dan/atau limpahan air.
Ketidakpatuhan terhadap undang-undang dan peraturan tentang

GRI 307-1 . .
lingkungan hidup.

GRI 308-1 Seleksi pemasok baru dengan menggunakan kriteria lingkungan.

GRI 308-2 Dampak lingkungan negatif dalam rantai pasokan dan tindakan

Sumber: Clarkson et al. (2008), (data diolah peneliti, 2026)
Clarkson et al. (2008) menghitung environmental disclosure dengan rumus:

ED

_Jumlah Item yang Diungkapkan

Total Indikator GRI 300

Rumus 6. Environmental Disclosure

2.3 Penelitian Terdahulu

Penelitian ini dilakukan dengan mempertimbangkan penelitian terdahulu untuk

memberikan pemahaman dan perbedaan melalui topik ini. Penelitian ini dipilih

karena terkait langsung dengan variabel utama penelitian yaitu green accounting,

profitabilitas, leverage, firm size, environmental disclosure, dan nilai perusahaan.

Beberapa penelitian tersebut akan dipaparkan melalui Tabel 2. sebagai berikut:
Tabel 2. Penelitian Terdahulu

No | Peneliti Judul Variabel Hasil Penelitian Perbedaan
1. | Naka et | Financial X: Green | Green accounting | Penelitian ini
al, Performanc | accounting berpengaruh  positif | belum
(2025) e: The | Y: Firm | dan signifikan | menambahkan
Effect  of | Value terhadap nilai | variabel lain, dan
Green Z: Financial | perusahaan. mempertimbangk
Accounting | Performance | Financial an environmental
on performance mampu | disclosure sebagai
Firm Value memediasi pengaruh | faktor yang dapat
green accounting | memperkuat atau
terhadap nilai | memperlemah
perusahaan. hubungan.
2. | (Hutabar | Effect Of| X: Green | Green accounting | Penelitian ini
at, 2024) | Green Accounting, | tidak  berpengaruh | menggunakan
Accounting, | Leverage, signifikan langsung | profitabilitas
Leverage, Firm Size | maupun tidak | sebagai  variabel
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No | Peneliti Judul Variabel Hasil Penelitian Perbedaan
Firm Size | Y: Firm | langsung  terhadap | intervening bukan
On  Firm | Value nilai perusahaan, | variabel kontrol,
Value With | Z: leverage dan | dan hanya fokus
Profitabilit | Profitability | profitability pada perusahaan
y As berpengaruh  positif | JII (Jakarta
Intervening signifikan, sedangkan | Islamic Index).
Variable variabel firm size
tidak signifikan.
3. | (Fasya & | Pengaruh X: Green  accounting, | Tidak
Inawati, | Environme | Environment | pengungkapan menggunakan
2024) ntal al lingkungan, dan | variabel  seperti
Disclosure, | Disclosure, pengungkapan emisi | profitabilitas,
Carbon Carbon karbon tidak | leverage, firm
Emission Emission berpengaruh size, serta tidak
Disclosure, | Disclosure, signifikan  terhadap | menggunakan
Dan Green | dan Green nilai perusahaan pada | variabel moderasi
Accounting | Accounting sektor bahan dasar. environmental
Terhadap Y: Nilai disclosure.
Nilai Perusahaan
Perusahaa
n
4. | (Bon & | The Effect | X: Dividend | Profitabilitas, Tidak
Hartoko, | of Dividend | Policy, leverage, dan ukuran | menambahkan
2022) Policy, Investment perusahaan variabel green
Investment | Decision, berpengaruh accounting
Decision, Leverage, signifikan  terhadap | maupun
Leverage, Profitability, | nilai perusahaan. | environmental
Profitabilit | and Firm | Kebijakan  dividen | disclosure.
v, and Firm | Size on dan keputusan
Size on Y: Firm | investasi juga
Firm Value | Value memengaruhi namun
dengan variasi
signifikan.
5. | (Salisa et | The X: Green | CSR  berpengaruh | Tidak
al. 2024) | Influence Accounting, | positif signifikan | menambahkan
Of Green | Corporate terhadap nilai | variabel leverage,
Accounting, | Social perusahaan,  green | dan variabel
Corporate | Responsibilit | acoounting dan | moderasi. Fokus
Social Y, And | profitabilitas  tidak | pada CSR dan
Responsibil | Profitability | berpengaruh GCG.
ity, And | Y: Company | signifikan terhadap
Profitabilit | Value nilai perusahaan, dan
y On | Z: GCG GCG yang Dbaik
Company memoderasi
Value hubungan antara
Moderated green accounting dan
By  Good profitabilitas
Corporate terhadap nilai
Governanc perusahaan.
e

Sumber: Data diolah peneliti (2026)
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2.4 Kerangka Pemikiran

Kerangka pemikiran merupakan dasar penelitian dalam menjelaskan hubungan
antara variabel independen dan dependen secara teoretis. Kerangka pemikiran yang
baik akan menjelaskan hubungan tersebut dan keterkaitannya pada variabel yang
akan diteliti berdasarkan pemikiran peneliti (Sugiyono, 2020). Kerangka pemikiran
ini bersumber dari laporan tahunan dan laporan keberlanjutan pada perusahaan
sektor industri energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2022-2024.

Penelitian ini menggunakan signaling theory sebagai dasar penelitian. Signaling
theory menyatakan bahwa perusahaan dapat memberikan sinyal kepada pihak luar
khususnya investor melalui pengungkapan lingkungan dan praktik akuntansi hijau.
Sinyal positif ini nantinya akan bermanfaat dalam meningkatkan kepercayaan
investor, yang pada akhirnya dapat meningkatkan nilai perusahaan. Selain itu dapat
dijelaskan oleh faktor keuangan perusahan yang menjadi citra utama dalam
penilaian pihak luar terhadap baik buruknya perusahaan yaitu profitabilitas,
leverage dan firm size. Kerangka pemikiran dalam penelitian ini akan disajikan

dalam gambar 4. sebagai berikut:

_[ Green Accounting (X1)
—[ Profitabilitas (X2)
4[ Leverage (X3)
4[ Firm Size (X4)

Nilai Perusahaan (Y) ]

[ Signaling Theory J—)

ANV

Environmental I

}I Disclosure (Z)

Sumber: Data diolah peneliti (2026)

Gambar 4. Kerangka Pemikiran

2.4.1 Hubungan Green Accounting terhadap Nilai Perusahaan

Green accounting berperan sebagai sumber informasi mengenai seluruh
pengeluaran dan biaya terkait lingkungan dalam sistem pelaporan akuntansi

perusahaan. Ketika informasi tersebut dilaporkan kepada publik, hal ini
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mencerminkan bahwa manajemen menujukkan komitmen yang nyata terhadap
keberlanjutan. Pada penelitian ini green accounting diproksikan menggunakan
environmental cost yang meliputi biaya lingkungan seperti penggunaan sumber
daya, pengurangan emisi limbah, hingga biaya pengelolaan lingkungan yang dibagi

dengan laba bersih perusahaan.

Transparansi terhadap praktik lingkungan tersebut akan meningkatkan persepsi
yang baik pula dari investor, dimana peluang perusahaan dalam untuk mendapatkan
kepercayaan pasar akan meningkat seiring dengan peningkatan penerapan green
accounting. Perusahaan dengan sistem pelaporan yang baik, akan mendapat
kepercayaan pasar karena dianggap lebih bertanggung jawab dan kredibel terhadap
keberlanjutan. Kepercayaan pasar ini sangat diperlukan khususnya di sektor
industri energi yang sering dikaitkan dengan pencemaran dan harapan tanggung
jawab lingkungan yang lebih besar. Ketika perusahaan secara konsisten
menunjukkan komitmennya terhadap keberlanjutan, maka investor akan
menganggap perusahaan memiliki prospek jangka panjang yang lebih baik.
Penelitian oleh Naka et al. (2025) menyatakan bahwa green accounting memiliki
pengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Temuan tersebut
menggambarkan bahwa dengan adanya pelaporan mengenai green accounting
secara transparasi, akan meningkatkan nilai perusahaan. Prihastuti et al. (2025)
memperkuat hal ini dengan menyatakan bahwa green accounting dapat
meningkatkan nilai perusahaan dengan implementasi yang didukung oleh kinerja

finansial yang baik.

Green accounting berperan sebagai alat komunikasi untuk mengurangi asimetri
informasi. Hal ini sejalan dengan signaling theory yang menyatakan bahwa
perusahaan yang mampu bertanggung jawab mengenai isu lingkungan melalui
praktik green accounting dapat memberikan sinyal kepada investor bahwa kinerja
perusahaan relatif stabil, transparansi, dan memiliki prospek masa depan yang baik.
Investor akan melihat perusahaan sebagai entitas yang mampu bertanggung jawab

mengenai isu lingkungan, sehingga nilai perusahaan meningkat.
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2.4.2 Hubungan Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Profitabilitas menunjukkan seberapa baik suatu perusahaan dalam menghasilkan
keuntungan dari operasinya. Profitabilitas yang tinggi menunjukkan perusahaan
mampu mengelola sumber daya dan asetnya dengan baik untuk meningkatkan nilai
perusahaan. Profitabilitas yang tinggi juga kemungkinan besar dapat membiayai
kebutuhan pendanaan perusahaan dari dana yang dihasilkan di dalam perusahaan
sendiri tanpa berhutang pada pihak lain. Pada penelitian ini, profitabilitas
diproksikan menggunakan ROA karena dapat menilai sejaun mana aset yang
dimiliki perusahaan dalam menghasilkan laba.

Profitabilitas yang tinggi akan menarik persepsi positif dimata investor untuk
menginvestasikan dana, sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan. Investor
akan menilai bahwa perusahaan memiliki potensi yang kuat karena dapat dianggap
lebih tahan terhadap perubahan harga dan kebijakan regulasi. Peningkatan minat
dan permintaan investor terhadap saham perusahaan akan mendorong kenaikan
harga saham, yang pada akhirnya menghasilkan peningkatan nilai perusahaan.
Penelitian oleh Salisa et al. (2024) menemukan bahwa profitabilitas berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan. Penelitian tersebut mengindikasikan bahwa
tingkat profitabilitas tinggi memiliki kinerja keuangan yang baik, pengelolaan
sumber daya yang efektif, dan prospek pertumbuhan yang terjamin. Semakin tinggi
profitabilitas, maka semakin baik kondisi keuangannya yang akan meningkatkan

nilai perusahaan.

Dalam signaling theory, informasi mengenai profitabilitas merupakan sinyal
keuangan fundamental yang mencerminkan efisiensi manajemen dalam
menghasilkan laba dari sumber daya yang dimiliki. Profitabilitas yang tinggi
memberikan sinyal positif kepada pasar bahwa perusahaan memiliki prospek
pertumbuhan yang menjanjikan, yang pada akhirnya meningkatkan kepercayaan
investor dan mendorong apresiasi terhadap harga saham. Investor menggunakan
sinyal ini sebagai alat prediksi terhadap imbal hasil (return) di masa depan. Artinya,
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan profitabilitas yang kuat secara

konsisten akan meningkatkan nilai perusahaan secara signifikan di mata publik.
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2.4.3 Hubungan Leverage terhadap Nilai Perusahaan

Leverage menunjukkan seberapa besar utang yang digunakan oleh perusahaan
dalam membiayai aktivitas operasionalnya. Tingkat leverage yang tinggi
menunjukkan bahwa perusahaan lebih banyak memanfaatkan utang daripada modal
sendiri untuk mendukung usahanya. Leverage mencerminkan strategi perusahaan
dalam memanfaatkan pendanaan eksternal untuk membiayai proyek investasi yang
menguntungkan, yang pada akhirnya diharapkan dapat meningkatkan nilai
perusahaan (Wijaya et al., 2021). Pada penelitian ini, leverage diproksikan
menggunakan rasio perbandingan total utang terhadap total ekuitas perusahaan.

Penggunaan utang yang dilakukan oleh perusahaan mencerminkan bahwa
manajemen yakin akan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan arus kas di
masa depan. Ketika utang digunakan secara efektif, investor akan menilai
perusahaaan mampu berorientasi terhadap pertumbuhan bisnis. Sehingga dapat
meningkatkan minat investor untuk berinvestasi dan meningkatkan permintaan
saham, yang pada akhirnya nilai perusahaan akan meningkat. Penelitian yang
dilakukan oleh Vina et al. (2022) menemukan bahwa leverage berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Temuan tersebut mengindikasikan bahwa meningkatnya
leverage dapat dilihat dari jumlah utang perusahaan serta cara manajemen utang

yang efektif, sehingga mendukung pertumbuhan perusahaan.

Dalam signaling theory, penggunaan utang yang terkontrol menunjukkan bahwa
manajemen percaya pada prospek bisnis. Ketika manajemen dapat mengelola aset
dan utang dengan baik, maka investor akan memandang perusahaan sebagai entitas
yang kredibel dan berpotensi tumbuh. Hal ini dapat memberikan sinyal positif bagi
para pemegang saham yang berinvestasi karena manajemen dipercaya dapat
mengelola perusahaannya. Manajemen mampu mengelola utang dan asetnya
dengan baik untuk menyampaikan kualitas dan prospek kinerja perusahaan kepada

investor melalui sinyal tersebut.

2.4.4 Hubungan Firm Size terhadap Nilai Perusahaan

Firm size berperan strategis dalam menciptakan persepsi investor terhadap nilai

suatu perusahaan. Perusahaan yang lebih besar biasanya mengurus lebih banyak
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aset, sehingga memiliki kapabilitas operasional yang lebih unggul yang kemudian
berdampak pada peningkatan nilai perusahaan itu sendiri. Besarnya skala
perusahaan dianggap mampu menujukkan kekuatan finansial dan kemampuan
perusahaan untuk terus beroperasi dalam jangka panjang. Pada penelitian ini, firm

size diproksikan menggunakan rasio Logaritma narural (Ln) dari total asset.

Keputusan investasi ini dapat dipengaruhi oleh ukuran perusahaan. Semakin besar
ukuran perusahaan, maka semakin banyak aset yang dimilikinya. Perusahaan besar
cenderung dipersepsikan memiliki manajemen yang lebih profesional,
pengendalian internal yang kuat, struktur modal yang lebih besar, serta kemampuan
menghasilkan laba secara konsisten. Hal ini dapat menumbuhkan kepercayaan
investor untuk berinvestasi pada perusahaan besar karena dianggap memiliki risiko
yang lebih terukur dibandingkan perusahaan kecil. Hal ini akan memungkinkan
investor untuk berinvestasi sehingga dapat meningkatkan harga saham dan
meningkatkan nilai perusahaan. Penelitian oleh Dwiastuti & Dillak (2019)
menujukkan bahwa firm size berpengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan. Penelitian tersebut mengindikasikan bahwa perusahaan besar akan
lebih mudah dipercaya oleh investor karena, perusahaan cenderung memiliki
manajemen yang baik ketika mengelola aset sehingga mampu meningkatkan nilai
perusahaan.

Hal ini sejalan dengan signaling theory, yang menyatakan bahwa perusahaan besar
mampu mengirimkan sinyal positif kepada investor mengenai kestabilan
operasional dan kapabilitas perusahaan dalam menjaga prospek keberlanjutan
bisnisnya. Oleh karena itu, firm size dapat meningkatkan nilai perusahaan karena
memberikan keyakinan kepada investor bahwa bisnis dapat bertahan dan
berkembang di tengah fluktuasi pasar.

2.4.5 Hubungan Green Accounting, Profitabilitas, Leverage, dan Firm Size

secara simultan terhadap Nilai Perusahaan

Penelitian ini mengintegrasikan seluruh variabel green accounting, profitabilitas,
leverage, dan firm size untuk diuji secara simultan terhadap nilai perusahaan.
Signaling theory digunakan ssebagai landasan penelitian ini, yang menegaskan

bahwa perusahaan harus berkomunikasi dengan pasar untuk meminimalkan berita



28

negatif tentang kualitas dan kondisi perusahaan. Melalui sinyal ini perusahaan
berupaya membangun kepercayaan investor dan opini positif, yang pada akhirnya

meningkatkan nilai perusahaan (Michael Spence, 1973).

Interaksi antarvariabel berperan saling mendukung sebagai indikator kinerja
perusahaan yang komprehensif. Peningkatan nilai perusahaan dipicu oleh sinergi
antara komitmen terhadap transparansi keberlanjutan, tingkat profitabilitas yang
tinggi, pengelolaan utang yang efektif, serta skala perusahaan yang besar. Integrasi
dari faktor-faktor tersebut diharapkan dapat menciptakan sentimen positif di pasar
yang pada akhirnya akan meningkatkan nilai perusahaan secara keseluruhan.
Melalui penerapan green accounting, perusahaan mampu mengintegrasikan biaya
lingkungan ke dalam laporan keuangan, di mana environmental disclosure menjadi
bentuk nyata dari tanggung jawab perusahaan dalam mengungkapkan informasi
kinerja lingkungannya. Studi empiris menunjukkan bahwa kombinasi terhadap
transparasi lingkungan, sumber daya yang efektif, profitabilitas yang optimal, dan
penggunaan utang yang baik mampu meningkatkan nilai perusahaan (Hutabarat,
2024). Studi tersebut mencerminkan bahwa nilai perusahaan merupakan hasil
interaksi dari variabel yang terkait, melalui sinyal yang diperoleh dari perusahaan

untuk investor dalam berkomitmen terhadap keuangan yang berkelanjutan.

2.4.6 Hubungan Green Accounting terhadap Nilai Perusahaan dimoderasi

Environmental Disclosure

Penerapan green accounting yang efektif dapat memberikan infromasi berupa
dampak operasional perusahaan terhadap isu lingkungan demi menjaga
keberlanjutan perusahaan. Transparansi ini akan berdampak bagi investor yang saat
ini semakin selektif dalam menilai suatu perusahaan berdasarkan komitmen
tanggung jawab lingkungannya. Namun, transparansi biaya tersebut memerlukan
mekanisme pelaporan yang kredibel, dimana environmental disclosure berperan
sebagai bentuk komunikasi yang diberikan oleh perusahaan dalam mengungkapkan
tindakan keberlanjutan. Environmental disclosure mampu memberikan informasi
secara menyeluruh dan konsisten mengenai biaya yang dikeluarkan mengenai
lingkungan bagi investor dalam menilai prospek perusahaan. Environmental

disclosure akan membantu perusahaan dan pihak eksternal berkomunikasi satu
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sama lain, sehingga green accounting dapat lebih dipahami dan dihargai oleh pasar.
Hal ini mampu memperkuat reputasi dan citra positif perusahaan, yang pada
akhirnya akan meningkatkan nilai perusahaan. Interaksi antar variabel ini
menciptakan hubungan dengan adanya environmental disclosure sebagai instrumen
yang mempertegas transparansi penerapan green accounting, sehingga mampu
mengoptimalkan apresiasi pasar terhadap nilai perusahaan. Berikut merupakan
kerangka konseptual pada penelitian ini yang menjadi landasan penelitian dalam

gambar 5. sebagai berikut:

.....

1 Green Accounting (X1) (Hal)
1

I \ J

I

| -

' A (Ha2) A
e Profitabilitas (X2) -——-____________-

X Nilai Perusahaan (Y) ]
i (Ha3)

o Leverage (X3)
1)

; (Had) ‘
L . .
- Firm Size (X4) (Ha6) i (Has)

1 1
, [ Environmental ] .
1

Disclosure (Z)

Sumber: Data diolah peneliti (2026)
Gambar 5. Kerangka Konseptual

Keterangan:
—— = Secara Parsial

------------------------ = Secara Simultan

2.5 Hipotesis Penelitian

Berdasarkan kerangka pemikiran yang telah dipaparkan dan dijelaskan, maka

perumusan hipotesis penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Hai: Green Accounting berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan.

2. HO.: Green Accounting berpengaruh tidak signifikan terhadap Nilai
Perusahaan.

3. Hay: Profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan.

4. HOy: Profitabilitas berpengaruh tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan.

5. Has: Leverage berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan.
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10.

11.

12.
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HOs: Leverage berpengaruh tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan.

Has: Firm Size berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan.

HO4: Firm Size berpengaruh tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan.

Has: Green Accounting, Profitabilitas, Leverage, dan Firm Size secara simultan
berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan.

HOs: Green Accounting, Profitabilitas, Leverage, dan Firm Size secara simultan
berpengaruh tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan.

Has: Green Accounting berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan
dimoderasi Environmental Disclosure.

HOs: Green Accounting berpengaruh tidak signifikan terhadap Nilai

Perusahaan dimoderasi Environmental Disclosure.



I1l. METODE PENELITIAN

3.1 Jenis Penelitian

Jenis penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan metode penelitian
asosiatif eksplanatori. Pendekatan kuantitatif merupakan metode penelitian yang
digunakan untuk memeriksa populasi atau sampel tertentu untuk mengetahui
hubungan sebab akibat antar variabel yang diuji berupa angka-angka dan analisis
menggunakan statistik (Sugiyono, 2020). Penelitian asosiatif mencakup gambaran

dan pengujian hipotesis melalui hubungan antara dua atau lebih variabel.
3.2 Populasi dan Sampel
3.2.1 Populasi

Menurut Sugiyono (2020), populasi merupakan item atau subjek yang memiliki
kualitas dan fitur tertentu yang telah ditentukan oleh peneliti untuk dipelajari dan
kemudian diambil kesimpulan. Populasi tidak hanya jumlah yang ada pada subjek
atau objek yang dipelajari, namun semua karakteristik yang dimiliki subjek atau
objek tersebut. Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah seluruh
perusahaan sektor industri energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yaitu

sebanyak 91 perusahaan.
3.2.2 Sampel

Menurut Sugiyono (2020), sampel merupakan bagian dari jumlah populasi yang
dipilih sesuai dengan karakteristik sampel. Pemilihan sampel pada penelitian ini
menggunakan teknik purposive sampling, yaitu metode berdasarkan pertimbangan
tertentu sesuai dengan kriteria yang ditentukan. Kriteria penentuan sampel pada

penelitian ini dapat dilihat pada tabel berikut:
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Tabel 3. Kriteria Penentuan Sampel

No Kriteria Jumlah
1. Perusahaan sektor industri energi yang terdaftar 91
di Bursa Efek Indonesia periode 2022-2024
2. Perusahaan yang tidak menerbitkan laporan (70)

tahunan dan laporan keberlanjutan sesuai
standar GRI secara konsisten di Otoritas Jasa
Keuangan atau web site perusahaan periode

2022-2024
3. Perusahaan yang tidak konsisten melaporkan 5)
biaya lingkungan selama periode 2022-2024
4. Perusahaan yang tidak mengalami keuntungan 2)
selama periode 2022-2024.
Jumlah Perusahaan 14
Jumlah sampel 3 tahun (14x3) 42

Sumber: Data diolah peneliti (2026)

Berdasarkan kriteria penentuan sampel pada tabel 3. dapat dilihat dari total 91
perusahaan sektor industri energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia diperoleh
14 perusahaan yang memenubhi kriteria. Daftar perusahaan pada sampel penelitian

ini adalah sebagai berikut:

Tabel 4. Daftar Sampel Perusahaan

No Kode Nama Perusahaan
1. ABMM ABM Investama Tbk.
2. ADRO Alamtri Resources Indonesia Tbhk
3. AKRA AKR Corporindo Tbk.
4. BUMI Bumi Resources Tbk.
5. HITS Humpuss Intermoda Transportasi
6. HRUM Harum Energy Tbk.
7. IT™MG Indo Tambangraya Megah Tbk.
8. MBSS Mitrabahtera Segara Sejati Tbk
9. MEDC Medco Energi Internasional Tbk
10. PGAS Perusahaan Gas Negara Tbk.
11. PTBA Bukit Asam Tbk.
12. RUIS Radiant Utama Interinsco Tbk.
13. TOBA TBS Energi Utama Tbk.
14. WINS Wintermar Offshore Marine Tbk.

Sumber: Data diolah peneliti (2026)

3.3 Jenis dan Sumber Data

Penelitian ini menggunakan jenis data sekuder. Data sekunder merupakan data yang
diberikan kepada pengumpul data secara tidak langsung. Menurut Pitri et al. (2025),
data sekunder umumnya merupakan data yang dikumpulkan dari laporan tahunan
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perusahaan, jurnal ilmiah, buku referensi, dan berbagai dokumen resmi lainnya.
Data ini dipilih untuk memberikan gambaran yang menyeluruh tentang ide dan
penerapan sistem pengendalian manajemen dalam berbagai situasi bisnis. Sumber
data pada penelitian ini menggunakan data laporan tahunan dan laporan
keberlanjutan yang dipublikasikan oleh perusahaan energi di situs resmi Bursa Efek
Indonesia dan website resmi perusahaan selama periode 2022-2024.

3.4 Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data menggunakan metode dokumentasi. Metode ini
merupakan teknik pengumpulan dokumen yang menghasilkan catatan penting yang
ingin diketahui oleh peneliti, sehingga akan diperoleh data yang lengkap. Pada
penelitian ini teknik pengumpulan data menggunakan laporan tahunan dan laporan
keberlanjutan pada perusahaan sektor industri energi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2022-2024.

3.5. Definisi Variabel Penelitian

1. Variabel Independen
Variabel independen sering disebut variabel bebas. Variabel bebas adalah
variabel yang memengaruhi atau menyebabkan perubahan dan rimbulnya
variabel dependen (terikat) (Sugiyono, 2020). Variabel ini dapat disimbolkan
dengan “X”. Dalam penelitian ini, variabel independen adalah Green
Accounting (Xa).

2. Variabel Dependen
Variabel dependen sering disebut sebagai variabel terikat. Variabel terikat
merupakan variabel yang dipengaruhi atau akibat dari adanya variabel bebas
(Sugiyono, 2020). Variabel ini disimbolkan dengan “Y”. Variabel dependen
dalam penelitian ini adalah Nilai Perusahaan ().

3. Variabel Kontrol
Variabel Kontrol adalah variabel yang dikendalikan atau dibuat konstan
sehingga pengaruh variabel independen terhadap dependen tidak dipengaruhi
oleh faktor lain yang tidak diteliti. VVariabel kontrol bersifat membandingkan
yang sering digunakan oleh peneliti. Dalam penelitian ini, variabel kontrol

meliputi Profitabilitas (X2), Leverage (X3), dan Firm Size (X4).
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Variabel Moderator

Variabel moderator adalah variabel yang memengaruhi hubungan antara
variabel independen dan dependen. Berfungsi untuk memperkuat maupun
memperlemah hubungan variabel. Variabel moderator pada penelitian ini

adalah Environmental Disclosure.

3.5.1 Definisi Konseptual

Definisi konseptual merupakan penegasan suatu konsep dengan makna yang berisi

inti dari sebuah penelitian. Berikut adalah definisi konseptual dari variabel-variabel

dalam penelitian ini:

1)

2)

3)

4)

5)

6)

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan adalah pandangan investor tentang seberapa baik perusahaan
mengelola sumber dayanya untuk menciptakan kemakmuran bagi pemegang
saham (Prihastuti et al. 2025).

Green Accounting

Green accounting merupakan sistem pencatatan dan pelaporan keuangan
perusahaan dengan mempertimbangkan aspek lingkungan (Abdullah &
Amiruddin, 2020).

Profitabilitas

Profitabilitas adalah ukuran yang menggambarkan kinerja keuangan suatu
perusahaan, dengan fokus pada kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
laba dari operasinya selama periode waktu tertentu (Arisudhana & Priyanto,
2023).

Leverage

Leverage adalah rasio yang digunakan untuk menentukan seberapa besar asset
perusahaan yang dibiayai oleh utang (V. Gunawan & Sjarief, 2022)

Firm Size

Firm size adalah istilah yang digunakan untuk menggambarkan seberapa besar
atau kecilnya suatu entitas bisnis dengan menghitung total aset, penjualan, atau
kapitalisasi pasar yang dimiliki perusahaan (Nurminda et al., 2017).
Environmental Disclosure

Environmental disclosure adalah bentuk transparansi perusahaan dalam

mengomunikasikan dampak operasinya terhadap lingkungan kepada investor.
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Praktik ini merujuk pada tanggapan perusahaan terhadap isu lingkungan untuk

mengelola persepsi publik tentang dampak lingkungannya (Anita et al., 2023).

3.5.2 Definisi Operasional

Definisi operasional pada penelitian ini adalah sebagai berikut:

Tabel 5. Variabel Operasional Penelitian

Variabel Definisi Pengukuran Skala
Nilai Perbandingan antara Rasio
Perusahaan nilai pasar ekuitas dan ., MVE + Total Debt
Naka et al, | nilai utang perusahaan Tobin's Q = Total Assets
(2025) dengan total asset

perusahaan.
Green Pebandingan  biaya Rasio
Accounting lingkungan  dengan Environmental Cost
Salisa et al |laba bersih yang EC= Laba Bersih
(2024) dihasilkan.
Profitabilitas | Perbandingan  total Laba Bersih Rasio
(Barna & | laba Dbersih dengan ROA = Total Aset
Pertiwi, 2021) | total aset perusahaan.
Leverage (Bon | Perbandingan  total Rasio
&  Hartoko, | utang dengan total Total Liabilitas
2022) modal perusahaan. DER = Total Equity
Firm Size | Besar kecilnya Rasio
(Bon & | perusahaan diukur | Firm Size = Ln (Total Assets)
Hartoko, menggunakan
2022) logaritma natural (Ln)
dari total aset
Environmental | Perbandingan jumlah Rasio
Disclosure item yang | ED
(Altarawneh, | diungkapkan dengan Jumlah Item yang Diungkapkan
2023) jumlah total indikator | — Total Indikator GRI 300
GRIL

Sumber: Data diolah peneliti (2026)
3.6 Teknik Analisis Data

Metode analisis data pada penelitian ini adalah menggunakan analisis statistik

deskriptif dan analisis linear berganda. Tujuan dari analisis ini untuk mengetahui

hubungan dan pengaruh antara variabel. Pengujian akan menggunakan bantuan

teknologi komputer yaitu aplikasi Economic Views (Eviews) 12.

3.6.1 Analisis Statistik Deskriptif

Dalam pengolahan data, statistik deskriptif digunakan untuk memberikan gambaran

atau penjelasan tentang data yang telah dikumpulkan, tanpa bermaksud menarik

kesimpulan yang umum atau melakukan generalisasi (Sugiyono, 2020). Analisis ini
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dilakukan dengan menyajikan data berupa tabel, diagram, grafik yang kemudian
diberikan interpretasi terhadap data tersebut.

3.6.2 Analisis Regresi Linear Berganda

Analisis regresi berganda merupakan metode statistik yang mengukur hubungan
antara dua variabel atau lebih. Metode ini untuk mengukur secara simultan dan
parsial seberapa besar perubahan yang disebabkan oleh variabel independen,
variabel kontrol, dan variabel moderator terhadap variabel dependen. Persamaan

model regresi dalam penelitian ini dibagi menjadi dua rumus, yaitu:

Y=a+p1 X1+ B2Xo+f3X3+fsXa+e
Rumus 7. Persamaan Regresi Berganda
Y=a+p1X1+p2X1Z +e
Rumus 8. Persamaan Regresi Berganda Moderasi
Keterangan:
Y = Variabel terikat (nilai perusahaan)
a = Bilangan konstanta
B1 = Koefisien regresi antara green accounting dengan nilai perusahaan
B2 = Koefisien regresi antara profitabilitas dengan nilai perusahaan
B3 = Koefisien regresi antara leverage dengan nilai perusahaan
B4 = Koefisien regresi antara firm size dengan nilai perusahaan
X1 = Variabel bebas (green accounting)
X> = Variabel bebas (profitabilitas)
X3 = Variabel bebas (leverage)
X4 = Variabel bebas (firm size)
Z = Variabel moderator (environmental disclosure)

e = Error

3.6.3 Penentuan Model Regresi Data Panel

Terdapat tiga pendekatan yang dilakukan dalam metode regresi yaitu menggunakan
metode Common Effect Model (CEM), Fixed Effect Model (FEM), dan Random
Effect Model (REM) sebagai berikut:
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Common Effect Model (CEM)

Model ini merupakan pendekatan yang paling sederhana, dimana pendekatan
ini hanya menggabungkan data time dan cross section. Data tersebut nantinya
akan digabungkan untuk membuat regresi dalam menggunakan metode
Ordinary Least Square (OLS)

Fixed Effect Model (FEM)

Metode ini menyatakan bahwa perbedaan antara orang dan waktu dapat
disesuaikan dengan perbedaan intersepnya, tetapi koefisien regresinya tetap
sama. Intersep yang tidak konstan dimungkinkan karena adanya variabel yang
tidak masuk dalam persamaan model. Cara yang umum untuk menemukan
perbedaan antara perusahaan dengan memasukkan variabel dummy.

Random Effect Model (REM)

Metode ini mengasumsikan adanya kemungkinan variabel gangguan antar
individu dan waktu yang saling terkait melalui intercept. Perbedaan tersebut
diakomodasi oleh kesalahan spesifik yang berasal dari masing-masing
perusahaan, sehingga menghasilkan error yang berdimensi cross section dan
time series. Metode yang dapat digunakan untuk mengakomodasi REM ini
adalah Generalized Leat Square (GLS) dengan asumsi error akan bersifat
homokedastik.

Terdapat beberapa langkah pengujian yang dapat dilakukan dalam menentukan

model estimasi yang tepat pada analisis regresi data panel. Model ini memiliki tiga

pendekatan utama, yaitu Uji Chow, Uji Hausman, dan Uji Langrange Multiplier.

3.6.3.1 Uji Chow
Uji chow digunakan untuk memilih salah satu model common effect atau fixed effect

dalam mengestimasi data panel. Kriteria dasar dalam pengambilan keputusan

pemilihan yaitu sebagai berikut:

1.

Jika nilai probabilitas untuk cross section F dan Chi-square > 0,05 (nilai
signifikan) maka Ha: diterima, sehingga model yang paling tepat digunakan
adalah Common Effect Model (CEM) dan dilanjutkan dengan Uji Langrange
Multiplier.

Jika nilai probabilitas untuk cross section F dan Chi-square < 0,05 (nilai
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signifikan) maka HO: ditolak, sehingga model yang paling tepat digunakan
adalah Fixed Effect Model (FEM) dan pengujian dilanjutkan dengan Uji

Hausman.
Dengan hipotesis sebagai berikut:

1. Ha:= Common Effect Model (CEM)
2. HO1= Fixed Effect Model (FEM)

3.6.3.2 Uji Hausman

Uji Hausman digunakan untuk memilih model yang paling sesuai antara Fixed
Effect Model (FEM) dan Random Effect Model (REM). Uji ini bertujuan untuk
menentukan apakah model FEM lebih baik dibandingkan model REM. Uji ini
mengikuti distribusi statistik chi-square dengan degree of freedom sebanyak k,
yang menunjukkan jumlah variabel independen dan memiliki kriteria keputusan

sebagai berikut:

1. Jika nilai probabilitas untuk cross section random > 0,05 (nilai signifikan)
maka Ha: diterima, sehingga model yang paling tepat digunakan adalah
Random Effect Model (REM) dan dilanjutkan dengan Uji Langrange
Multiplier.

2. Jika nilai probabilitas untuk cross section random < 0,05 (nilai signifikan)
maka Hoz diterima, sehingga model yang tepat digunakan adalah Fixed Effect

Model (FEM) dan pengujian akan berhenti ditahap ini.

Dengan hipotesis sebagai berikut:

1. Ha: = Random Effect Model (REM)
2. HO1 = Fixed Effect Model (FEM).

3.6.3.3 Uji Langrange Multiplier

Uji Lagrange Multiplier digunakan untuk menentukan apakah Random Effect
Model (REM) atau Common Effect Model (CEM) lebih baik dan sesuai dengan
analisis data. Uji ini dikembangkan oleh Breusch-Pagan untuk menguiji signifikansi
berdasarkan nilai residual dari metode OLS. Pengujian ini dilakukan dengan
aplikasi Eviews. Adapun kriteria dalam uji ini adalah sebagai berikut:
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1. Jika nilai cross section Breusch-pagan > 0,05 maka Ha; diterima, sehingga
model yang paling tepat digunakan adalah Common Effect Model (CEM).
2. Jika nilai cross section Breusch-pagan < 0,05 maka HO: diterima, sehingga

model yang tepat digunakan adalah Random Effect Model (REM).
Dengan hipotesis sebagai berikut:
1. Hai = Common Effect Random (CEM)
2. HO0:=Random Effect Model (REM)

Jika hasil analisis menunjukkan bahwa Common Effect Model (CEM) atau Fixed
Effect Model (FEM) yang menggunakan metode Ordinary Least Squares (OLS)
lebih cocok, maka untuk memastikan keandalannya, pemeriksaan asumsi klasik
diperlukan. Namun, jika Random Effect Model (REM) yang dipilih, maka pengujian
asumsi klasik tidak diperlukan karena REM menggunakan pendekatan estimasi.

3.6.4 Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik dilakukan untuk memastikan bahwa persyaratan statistik untuk
analisis regresi data panel dipenuhi dengan menggunakan metode Ordinary Least
Squares (OLS). Uji ini sangat penting untuk menguji kelayakan model regresi yang
digunakan dalam penelitian, khususnya untuk memastikan bahwa data yang
digunakan terdistribusi secara normal dan bahwa asumsi dasar lainnya mendukung

validitas hasil analisis. Asumsi tersebut meliputi:

3.6.4.1 Uji Normalitas
Uji normalitas digunakan untuk mengetahui apakah residual model mengikuti
distribusi normal. Uji ini dapat dikatakan terdistribusi normal apabila residual

mempunya nilai signifikan > 0,05. Dasar pengambilan keputusan sebagai berikut:

1. Jika nilai p-value > 0,05 maka data terdistribusi normal
2. Jika nilai p-value < 0,05 maka data tidak terdistribusi normal.

3.6.4.2 Uji Multikolinearitas
Uji Multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah korelasi tinggi antara
variabel bebas dapat ditemukan, karena akan mengganggu kestabilan estimasi

koefisien regresi. Uji ini menyatakan bahwa variabel independen harus terbebas
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dari gejala multikolinearitas. Multikolinearitas merupakan gejala korelasi antar
variabel independen yang ditunjukkan dengan adanya korelasi yang signifikan antar
variabel. Dalam uji ini dilakukan dengan uji regresi yang berpatokan pada nilai

Variabel Inflasi Faktor (VIF). Kriteria yang digunakan pada pengujian ini adalah:

1. Jika nilai VIF < 10 maka menunjukan tidak terjadi multikolinearitas.

2. Jika nilai VIF > 10 maka menunjukkan terjadi multikolinearitas.

3.6.4.3 Uji Heteroskedastisitas

Uji heterokedastisitas digunakan untuk mengetahui apakah ada ketidaksamaan pada
varian residual untuk setiap pengamatan model regresi linear. Jika hasilnya
menunjukkan bahwa asumsi heterokedastisitas tidak terbukti, maka model regresi
dianggap tidak efektif. Tujuan dari uji ini adalah untuk menentukan apakah ada
penyimpangan dalam syarat-syarat asumsi klasik pada regresi linear. Dalam model
regresi ini, syarat tidak adanya heteroskedastisitas harus dipenuhi. Kriteria yang

digunakan pada pengujian ini adalah:

1. Jika nilai signifikansi > 0,05, maka tidak ada heteroskedastisitas.

2. Jika nilai signifikansi < 0,05, maka terdapat heteroskedastisitas.

3.6.4.3 Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk mencari tahu apakah residual model memiliki
korelasi antar waktu pada periode sebelumnya. Dalam mendeteksi uji ini dapat
menggunakan nilai Probability Chi-Square. Kriteria yang digunakan pada
pengujian ini adalah:

1. Jika nilai Probability Chi-square > 0,05, menunjukkan tidak terdapat
autokorelasi.

2. Jika nilai Probability Chi-square < 0,05, menunjukkan terdapat autokorelasi.
3.7 Uji Hipotesis

Pengujian hipotesis dalam penelitian ini dilakukan dengan cara sebagai berikut:
3.7.1 Uji Parsial (t)

Uji pasial atau uji t merupakan pengujian koefisien regresi yang secara parsial, yang

bertujuan untuk mengukur seberapa jauh pengaruh satu variabel independen secara
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individual terhadap variabel dependen. Berikut ini adalah dasar dari keputusan uji:
1. Jika nilai signifikansi > 0,05 dan nilai t-hitung < t-tabel, maka Hay diterima.

2. Jika nilai signifikansi < 0,05 dan nilai t-hitung > t-tabel, maka HO: diterima.
Dengan hipotesis sebagai berikut:

1. Ha; = Variabel independen memiliki pengaruh signifikan terhadap variabel
dependen.
2. HO1 = Variabel independen tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap variabel

dependen.

3.7.2 Uji Simultan (F)
Uji F digunakan untuk menentukan apakah semua variabel independen
memengaruhi variabel dependen secara bersama-sama. Dasar untuk pengambilan

keputusan dalam uji F adalah sebagai berikut:

1. Jika F hitung > F tabel atau nilai p-value < 0,05, maka Ha: diterima.
2. Jika F hitung < F tabel atau nilai p-value > 0,05, maka HO; diterima.
Dengan hipotesis sebagai berikut:

1. Ha: = Semua variabel independen mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap

variabel independen secara bersama-sama.

2. HO1 = Variabel-variabel independen tidak mempunyai pengaruh yang signifikan

terhadap variabel dependen secara bersama-sama.

3.7.3 Uji Determinasi (R2)

Koefisien determinasi (R?) adalah ukuran seberapa baik variabel independen dapat
menjelaskan perubahan pada variabel dependen dalam model regresi. Nilai R? harus
berkisar antara 0-1 dan nilai yang lebih tinggi menunjukkan bahwa variabel
independen mampu menjelaskan sebagian besar perubahan yang disebabkan

variabel dependen.
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Interval Koefisien Tingkat Hubungan
0,000 — 0,199 Sangat Rendah
0,200 — 0,399 Rendah
0,400 — 0,599 Sedang
0,600 — 0,799 Kuat
0,800 — 1,000 Sangat Kuat

Sumber: Sugiyono (2020), Data diolah peneliti (2026)



V. PENUTUP

5.1 Kesimpulan

Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh green
accounting, profitabilitas, leverage, dan firm size terhadap nilai perusahaan dengan
environmental disclosure sebagai variabel moderasi pada perusahaan sektor
industri energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2022-2024.
Berdasarkan hasil dan analisis data maka diperoleh kesimpulan sebagai berikut:

1. Green accounting secara parsial berpengaruh tidak signifikan dengan arah
hubungan negatif terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor industri
energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2022-2024.

2. Profitabilitas secara parsial berpengaruh signifikan dengan arah hubungan
positif terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor industri energi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2022-2024.

3. Leverage secara parsial berpengaruh tidak signifikan dengan arah hubungan
positif terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor industri energi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2022-2024.

4. Firm size secara parsial berpengaruh signifikan dengan arah hubungan negatif
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor industri energi yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia tahun 2022-2024.

5. Green accounting, profitabilitas, leverage, dan firm size secara simultan
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor
industri energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2022-2024.

6. Green accounting berpengaruh tidak signifikan dengan arah hubungan negatif
terhadap nilai perusahaan dengan dimoderasi oleh environmental disclosure
pada perusahaan sektor industri energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
tahun 2022- 2024.
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5.1 Saran

Berdasarkan hasil penelitian yang telah didapatkan, peneliti menyarankan beberapa

hal yang dapat diberikan yaitu:

1.

2.

Saran Teoretis

Peneliti selanjutnya disarankan untuk mempertimbangkan variabel yang secara
langsung mencerminkan kinerja ekonomi perusahaan, seperti aktiva asset,
perputaran aset, arus kas, dan peluang pertumbuhan (growth opportunity). Hal
ini dikarenakan investor cenderung lebih merespon informasi yang berkaitan
langsung dengan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan
dan meningkatkan nilai perusahaan. Dengan demikian, penambahan variabel
yang berorientasi pada kinerja keuangan diharapkan dapat memberikan hasil
yang lebih relevan dalam menjelaskan faktor-faktor yang memengaruhi nilai
perusahaan.

Saran Praktis

Bagi Perusahaan, sebagai evaluasi dalam mempertimbangkan penilaian
investor baik dalam faktor internal maupun eksternal secara transparansi
dan kredibel. Perusahaan perlu tidak hanya berfokus pada pengungkapan,
tetapi juga mengaitkan aktivitas lingkungan dengan dampak ekonomi yang
jelas, sehingga diharapkan dapat menciptakan nilai yang positif agar
kepercayaan tersebut dapat dirasakan oleh investor.

Bagi Investor, disarankan untuk mulai mempertimbangkan aspek
lingkungan sebagai bagian dari penilaian risiko jangka panjang. Hal ini
penting karena aktivitas lingkungan perusahaan dapat memengaruhi
keberlanjutan usaha dan potensi kinerja di masa depan yang tidak selalu
tercermin dalam kinerja keuangan jangka pendek.

Bagi Regulator, diharapkan dapat mempertegas aturan regulasi, bagi
perusahaan khususnya sektor industri energi terkait pengawasan yang
konsisten terhadap pengungkapan keberlanjutan. Dengan demikian,
peraturan yang jelas akan meningkatkan kualitas informasi yang dapat
diberikan oleh perusahaan bagi kesejahteraan investor.
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