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PENDAHULUAN

Dinamika global telah mengubah banyak aspek dunia korporat, termasuk di Indonesia,
sebagaimana terlihat dari kemajuan pesat di bidang ekonomi dan teknologi. Meningkatnya
persaingan akibat perkembangan ini membuat bisnis kini harus mengelola sumber dayanya
secara lebih efektif dan efisien agar dapat terus beroperasi dan mencapai target keuangan
(Indrati & Artikasari, 2023). Dalam konteks ini, perusahaan tidak hanya dituntut untuk
menghasilkan laba semata, tetapi juga membangun reputasi yang solid di mata stakeholder.
Terkait hal ini1, metrik kunci yang merepresentasikan bagaimana pasar memandang kinerja dan
prospek jangka panjang suatu entitas dari sudut pandang keuangan, sosial, dan tata kelola
adalah nilai perusahaan (Hutagalung et al., 2023). Selain itu, nilai perusahaan yang tinggi
meningkatkan kepercayaan pasar dan kemampuan perusahaan untuk bersaing di bursa saham
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(Muliani et al., 2023). Hal ini menjadikan nilai perusahaan sebagai indikator strategis yang
menentukan daya saing dan keberlangsungan bisnis di era modern.

Khususnya dalam industri pertambangan, tantangan terhadap keberlanjutan dan
pengelolaan lingkungan menjadi isu krusial yang memengaruhi persepsi pasar. Sebagaimana
dilaporkan oleh Badan Pusat Statistik (BPS) pada tahun 2023, industri pertambangan memiliki
peran vital dalam perekonomian nasional, dimana Badan Pusat Statistik (BPS) memperkirakan
bahwa pada tahun 2023, industri pertambangan menyumbang 12,33% dari PDB Indonesia.
Namun, meskipun kontribusinya signifikan, akibat pandemi global dan volatilitas pasar
komoditas, perubahan nilai bisnis pertambangan Indonesia dalam beberapa tahun terakhir
menunjukkan ketergantungan yang kuat pada dinamika harga komoditas global, terutama batu
bara. Sepanjang tahun 2022 hingga 2023, harga batu bara acuan (HBA) turun drastis dari USD
305,21 per ton menjadi USD 123,96 per ton pada tahun 2023 (Uly & Ika, 2023), yang
berdampak langsung pada hasil keuangan dan valuasi bisnis pertambangan. Penurunan harga
yang mencapai lebih dari 59% ini mencerminkan tingginya eksposur risiko industri
pertambangan terhadap fluktuasi pasar global. Keadaan ini mendorong bisnis untuk
mengadopsi langkah-langkah efisiensi operasional yang lebih agresif.

Salah satu contohnya adalah PT Satria Bahana Sarana (SBS), sebuah divisi dari PT Bukit
Asam Tbk, yang menggunakan pendekatan kerja tangkas dan berhasil menghemat biaya
operasional hingga Rp52,5 miliar. Langkah-langkah ini mencakup manajemen pemeliharaan,
efisiensi bahan bakar, dan pengurangan limbah dari alat berat. Praktik efisiensi semacam ini
menunjukkan urgensi perusahaan pertambangan untuk melakukan transformasi operasional
guna mempertahankan profitabilitas di tengah tekanan eksternal. Kekhawatiran harga dan
kendala kebijakan ekspor terus menjadi pendorong struktural yang signifikan, meskipun krisis
energi global menyebabkan peningkatan nilai pada tahun 2021 dan awal 2022. Akibatnya,
rencana jangka panjang yang mempertimbangkan diversifikasi dan tujuan keberlanjutan
perusahaan sangat penting sebagai cara untuk mengurangi risiko eksternal yang tidak diketahui
(Uly & Ika, 2023).

Menanggapi isu-isu ini, berbagai bisnis telah mulai menerapkan green accounting
sebagai komponen rencana pengelolaan lingkungan terpadu ke dalam laporan keuangan
mereka. Menurut teori legitimasi, metode ini menunjukkan tanggung jawab sosial dan upaya
untuk memperoleh legitimasi publik, selain mendokumentasikan biaya lingkungan
(Murdianingrum et al., 2024; Putra & Wardhani, 2021). Green accounting tidak hanya
berfungsi sebagai alat pelaporan, tetapi juga sebagai strategi untuk membangun kepercayaan
stakeholder dan mengurangi risiko reputasi. Menurut Elvaretta et al., (2024), green accounting
menunjukkan tanggung jawab atas dampak lingkungan dan mendorong keberlanjutan ekonomi
jangka panjang. Pendekatan ini semakin relevan mengingat meningkatnya tekanan dari
investor, regulator, dan masyarakat terhadap praktik bisnis yang ramah lingkungan.
Kementerian Lingkungan Hidup dan Kehutanan (KLHK) mengevaluasi kinerja ekologis bisnis
melalui program PROPER sebagai langkah dukungan kelembagaan yang mendorong
perusahaan untuk meningkatkan standar pengelolaan lingkungan mereka (Sari & Puspita,
2019).

Implementasi green accounting di sektor pertambangan memiliki relevansi khusus
mengingat dampak lingkungan yang ditimbulkan oleh aktivitas ekstraktif. Perusahaan
pertambangan telah mulai memasukkan green accounting ke dalam pelaporan keuangan
mereka sebagai bagian dari rencana pengelolaan lingkungan terpadu untuk mengatasi masalah
ini. Menurut teori legitimasi, metode ini tidak hanya menghitung biaya lingkungan tetapi juga
mencerminkan tanggung jawab sosial perusahaan dan bertujuan untuk memenangkan
legitimasi publik (Putra & Wardhani, 2021; Murdianingrum et al., 2024). Selain itu, green
accounting mendorong keberlanjutan ekonomi jangka panjang dan menunjukkan akuntabilitas
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atas dampak ekologis (Elvaretta et al., 2024). Kementerian Lingkungan Hidup dan Kehutanan
(KLHK) menetapkan program PROPER sebagai instrumen yang andal untuk mengevaluasi
kinerja lingkungan perusahaan sebagai bentuk pengawasan eksternal. Program PROPER
memberikan penilaian berbasis kinerja dengan kategori peringkat dari emas (terbaik) hingga
hitam (terburuk), yang menjadi sinyal kuat bagi pasar mengenai komitmen lingkungan
perusahaan. Perusahaan dengan peringkat PROPER yang tinggi (emas atau hijau) biasanya
memiliki nilai perusahaan yang lebih tinggi, menurut penelitian Hapsari, (2023), yang
menunjukkan bahwa pasar menghargai komitmen lingkungan yang signifikan. Temuan ini
mengonfirmasi bahwa terdapat hubungan positif antara kinerja lingkungan dengan persepsi
nilai perusahaan di pasar modal.

REVIU LITERATUR DAN HIPOTESIS
Teori Legitimasi

Hubungan antara bisnis dan masyarakat dijelaskan oleh teori legitimasi, yang menyoroti
pentingnya bisnis untuk mematuhi norma dan nilai-nilai sosial agar dapat memenangkan hati
para pemangku kepentingan (Dowling & Pfeffer, 1975). Penerimaan sosial terhadap praktik
bisnis yang dianggap sesuai dengan harapan publik dikenal sebagai legitimasi. Dalam hal ini,
pengungkapan operasi ramah lingkungan melalui laporan green accounting merupakan cara
krusial untuk membangun kredibilitas. Budiono & Dura (2021) menekankan pentingnya
respons perusahaan terhadap dampak ekologis dari operasi mereka, sementara Handoko &
Santoso (2023) menegaskan bahwa transparansi dalam pelaporan lingkungan dapat
meningkatkan citra perusahaan. Oleh karena itu, teori legitimasi menawarkan kerangka kerja
untuk memahami bagaimana pelaporan lingkungan dan inisiatif keberlanjutan meningkatkan
nilai perusahaan.

Green Accounting

Green accounting, menurut Lako (2019), adalah teknik akuntansi yang
mengintegrasikan pertimbangan lingkungan ke dalam sistem pelaporan keuangan bisnis.
Konsep ini melibatkan pendokumentasian pengeluaran lingkungan yang sebelumnya tidak
dilaporkan dalam laporan keuangan tradisional, seperti reklamasi, pengelolaan limbah, dan
inisiatif konservasi. Menurut Endiana et al., (2020), bisnis dapat menggunakan green
accounting untuk menilai seberapa baik mereka menggunakan sumber daya dan seberapa besar
komitmen mereka terhadap keberlanjutan lingkungan.

Green accounting lebih dari sekadar alat pelaporan; green accounting merupakan cara
bagi bisnis dan publik untuk mengomunikasikan bahwa mereka bertanggung jawab atas
dampak lingkungan yang ditimbulkannya. Menurut teori legitimasi, pengungkapan fakta
lingkungan merupakan langkah yang terencana untuk menarik perhatian publik dan investor.
Pandangan ini didukung oleh Hapsoro & Ambarwati (2020), yang menunjukkan bagaimana
keterbukaan dalam pengungkapan biaya lingkungan dapat meningkatkan tata kelola
perusahaan yang baik.

Kinerja Lingkungan

Seberapa baik suatu bisnis menangani dampak ekologis dari operasinya, seperti
pengelolaan limbah, efisiensi energi, pengurangan emisi, dan perlindungan sumber daya alam,
tercermin dalam kinerja lingkungannya (Hardiyansah et al., 2021). Komitmen sosial
perusahaan terhadap pelestarian lingkungan tercermin dalam kinerjanya yang baik, yang juga
menunjukkan kepatuhan terhadap peraturan (Maryanti & Hariyono, 2020). Penilaian kinerja
ini dilakukan di Indonesia melalui Program PROPER, yang digagas oleh Kementerian
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Lingkungan Hidup dan Kehutanan (KLHK) dan menggunakan sistem pemeringkatan dari emas
hingga hitam berdasarkan tingkat kepatuhan dan inovasi keberlanjutan (Sari & Puspita, 2019).
Menurut Hapsari (2023), perusahaan dengan peringkat PROPER yang tinggi (hijau atau emas)
dianggap lebih bertanggung jawab dan memiliki lebih sedikit masalah lingkungan, sehingga
meningkatkan nilai perusahaan mereka.

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan menunjukkan bagaimana investor melihat kinerja dan prospek masa
depan perusahaan. Rasio Tobin's Q, yang membandingkan nilai pasar suatu organisasi dengan
nilai buku asetnya, adalah metrik yang paling umum digunakan. Rasio yang tinggi, menurut
Wijaya & Sedana (2015) dan Nagsyabandi (2015), menunjukkan bahwa pasar percaya bahwa
bisnis mengelola asetnya dengan baik untuk menghasilkan laba. Nilai perusahaan merupakan
faktor krusial dalam keputusan investasi karena mencerminkan kondisi keuangan dan potensi
pertumbuhan perusahaan (Mardiana & Wijaya, 2024). Lebih lanjut, elemen non-finansial
seperti reputasi, kinerja lingkungan, dan kepatuhan terhadap standar tata kelola perusahaan
memiliki pengaruh besar terhadap nilai ini.

Hipotesis Penelitian
Pengaruh Green Accounting terhadap Nilai Perusahaan

Teknik akuntansi yang dikenal sebagai "green accounting" mengintegrasikan biaya dan
manfaat lingkungan ke dalam proses pengambilan keputusan ekonomi (Widyowati &
Damayanti, 2022). Menurut teori legitimasi, bisnis membutuhkan pengakuan sosial agar dapat
terus beroperasi, dan salah satu caranya adalah dengan mengungkapkan biaya lingkungan
sebagai langkah tanggung jawab sosial yang dapat meningkatkan reputasi bisnis (Amira &
Siswanto, 2022). Selain mendorong keberlanjutan, penerapan green accounting membuat
bisnis lebih menarik bagi penyedia modal, investor, dan pelanggan. Baik secara internal
maupun eksternal, hal ini memengaruhi kemampuan perusahaan untuk meningkatkan nilainya.
Pelaporan lingkungan yang transparan memiliki manfaat jangka panjang yang besar, meskipun
dampaknya terhadap nilai perusahaan tidak selalu langsung (Maharani & Handayani, 2021) (Alexander,
2023). Akibatnya, peluang perusahaan untuk meningkatkan nilainya meningkat seiring dengan kualitas
pelaporan green accountingnya. Berdasarkan uraian ini, hipotesis berikut diajukan dalam studi ini:
H1: Green accounting berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Kinerja Lingkungan terhadap Nilai Perusahaan

Kinerja lingkungan menunjukkan kapasitasnya untuk mengatur dan mengurangi
dampak buruk aktivitasnya terhadap lingkungan, seperti pengelolaan limbah, pengendalian
polusi, dan efisiensi energi (Sapulette et al., 2021). Teori legitimasi menyatakan bahwa
kredibilitas publik suatu perusahaan meningkat ketika berperilaku sesuai dengan norma dan
cita-cita sosial. Teknik membangun reputasi seperti efisiensi sumber daya dan adopsi produk
ramah lingkungan dapat meningkatkan kepercayaan publik dan minat investor (Handoko &
Santoso, 2023).

Masyarakat dan pasar secara konsisten bersikap positif terhadap bisnis yang memiliki
reputasi baik di masyarakat. Kinerja lingkungan yang tinggi merupakan langkah krusial dalam
mengatasi keingintahuan dan meningkatkan nilai bisnis. Perusahaan dengan peringkat
PROPER hijau atau emas memiliki nilai saham yang lebih stabil daripada perusahaan dengan
peringkat yang lebih rendah, menurut (Elisabeth & Maria, 2022). Akibatnya, peluang
perusahaan untuk meningkatkan nilainya berkorelasi positif dengan kinerja lingkungannya.
Berdasarkan uraian ini, hipotesis berikut diajukan dalam studi ini:

H2: Kinerja Lingkungan berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan.
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METODE PENELITIAN

Kausalitas dibahas dalam penelitian ini melalui pendekatan kuantitatif, khususnya
melalui pendekatan kuantitatif yang menggunakan teknik analisis statistik khusus untuk
menangani data numerik yang digunakan untuk menilai hipotesis (Sugiyono, 2019).
Perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) antara tahun 2020 dan
2024 adalah subjek penelitian ini. Dalam penelitian ini, kriteria pengambilan sampel purposive
digunakan:

Tabel 1
Kriteria Pemilihan Sampel
No Keterangan Jumlah
1. Perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020-2024. 63

Perusahaan pertambangan yang tidak publikasikan annual report dan laporan

2 keberlanjutan secara lengkap secara berturut-turut selama tahun 2020-2024. )
3. Perusahaan pertambangan yang tidak mendapatkan peringkat PROPER 2020-2024 (37)
4.  Total sampel penelitian 23
> Jumlah Sampel Penelitian (23 x 5) 115

Jenis dan Teknik Pengumpulan Data

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif sekunder.
Informasi ini dikumpulkan dari berbagai sumber resmi, seperti laporan keberlanjutan
perusahaan, laporan tahunan, dan dokumen penilaian kinerja PROPER yang dapat ditemukan
di situs web resmi Kementerian Lingkungan Hidup dan Kehutanan dan Bursa Efek Indonesia
(www.idx.co.id). Pendekatan dokumentasi dan studi pustaka, yang meliputi pengumpulan,
pemeriksaan, dan evaluasi catatan bisnis serta literatur ilmiah terkait, digunakan untuk
mengumpulkan data. Strategi ini dipilih untuk mengumpulkan data yang akurat dan
bertanggung jawab mengenai kinerja lingkungan, prosedur green accounting, dan informasi
keuangan yang mendukung pengujian hipotesis penelitian.

Definisi Operasional Variabel Penelitian

Green Accounting (X1)

Pencantuman pengeluaran lingkungan dalam laporan tahunan perusahaan dikenal sebagai
"green accounting". Lima indikator biaya lingkungan digunakan untuk menentukan: biaya
pengelolaan lingkungan, biaya konservasi lingkungan, biaya pengolahan limbah, biaya
reklamasi, dan biaya hubungan masyarakat. Setiap indikator diberi angka antara 0 dan 5 sesuai
dengan analisis isi berikut (Selpiyanti & Fakhroni, 2020):

Tabel 2
Analysis Content
No Penjelasan Skor
Perusahaan tidak mengungkapkan kelima indikator biaya : pengelolaan,
lingkungan, pelestarian, limbah, reklamasi dan humas/pendidikan
2 Perusahaan hanya mengungkap 1 indikator : biaya pengelolaan lingkungan 1
Perusahaan hanya mengungkap 2 indikator : pengelolaan lingkungan dan

3 o 2
reklamasi lingkungan

4 Perusahaan hanya mengungkap 3 indikator : pengelolaan lingkungan, limbah 3
dan humas

5 Perusahaan hanya mengungkap 4 indikator : pengelolaa lingkungan, pelestarian, 4

limbah dan humas
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Perusahaan mengungkap seluruh indikator secara lengkap, baik dalam bentuk
angka, narasi, maupun gambar di annual report

Kinerja Lingkungan (X2)

Kinerja lingkungan diukur menggunakan peringkat PROPER dari KLHK. Peringkat
dikonversi menjadi skala ordinal: Emas = 5, Hijau = 4, Biru = 3, Merah = 2, dan Hitam =
1 (Kementrianlhk, 2024).

Nilai Perusahaan (YY)
Nilai perusahaan diproksikan dengan rasio Tobin’s Q, yang dihitung dengan rumus
berikut:

Tobin’s Q = (MVE + Total Utang) / Total Aset,
di mana:
e MVE adalah harga saham dikalikan jumlah saham beredar,
e Total utang adalah jumlah kewajiban jangka pendek dan panjang,
e Total aset adalah keseluruhan aset perusahaan (Alexander, 2023).

UKkuran Perusahaan (Control Variable)
Ukuran perusahaan dihitung menggunakan logaritma natural dari total aset (Ukuran
Perusahaan = Ln Total Aset).

Profitabilitas (Control Variable)
Profitabilitas diproksikan dengan Return on Assets (ROA), yang dihitung dengan rumus:
ROA = Laba Bersih / Total Aset (Alexander, 2023).

Teknik Analisis Data

Penelitian ini menggunakan perangkat lunak EViews versi 12 untuk pemrosesan dan statistik
deskriptif serta teknik regresi data panel untuk analisis data. Statistik deskriptif digunakan pada awal
tahap analisis untuk menggambarkan karakteristik data dengan menggunakan nilai rata-rata, deviasi
standar, minimum, dan maksimum. Kemudian, validitas model regresi diverifikasi menggunakan uji
asumsi konvensional seperti autokorelasi, heteroskedastisitas, multikolinearitas, dan normalitas. Untuk
memilih model regresi panel, tiga model diuji: Random Effects Model (REM), Fixed Effects Model
(FEM), dan Common Effects Model (CEM). FEM dan REM dipilih menggunakan uji Hausman,
sedangkan CEM dan FEM dipilih menggunakan uji Chow.

Uji parsial masing-masing variabel independen kemudian diuji menggunakan uji-t, efek
simultan semua variabel independen terhadap variabel dependen diuji menggunakan uji-F, dan
kemampuan model dalam menjelaskan variabel dependen dinilai menggunakan koefisien
determinasi (R2).

HASIL DAN PEMBAHASAN
Analisis Statistik Deskriptif

Tujuan analisis statistik deskriptif adalah untuk memberikan ringkasan karakteristik
setiap variabel yang digunakan dalam penelitian. Analisis nilai minimum, maksimum, rata-
rata, dan deviasi standar penelitian dilakukan. Tabel berikut menampilkan temuan analisis:
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Tabel 3
Hasil Analisis Deskriptif

Variabel N Min Max Median Mean Std. Dev.
Nilai Perusahaan 115 0.3800 4.8300 1.0100 1.2699 0.7631
Green accounting 115 0.0000 5.0000 3.0000 3.1217 1.4089
Kinerja Lingkungan 115 3.0000 5.0000 4.0000 3.7130 0.7921
Frim Size 115 27.4500 32.7600 30.3500 30.1183 1.5125
Profitabilitas 115 -0.1170 0.6160 0.0680 0.1038 0.1314

Sumber: Olah Data Eviews, 2025

Variabel nilai perusahaan, kinerja lingkungan, green accounting, dan ukuran
perusahaan memiliki deviasi standar yang relatif rendah, menurut statistik deskriptif, yang
menunjukkan bahwa data tidak terlalu beragam dan terdistribusi cukup seragam. Di sisi lain,
variabel profitabilitas menunjukkan rata-rata yang lebih rendah daripada deviasi standarnya,
yang menunjukkan tingkat varians data yang lebih tinggi pada variabel tersebut.

Penentuan Model Estimasi Regresi Data Panel
Berikut adalah hasil penentuan model estimasi:

Uji Chow

Uji Chow digunakan untuk memilih model terbaik antara Common Effect Model (CEM) dan
Fixed Effect Model (FEM).

Tabel 4
Hasil Uji Chow
Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 2.972710 (22,88) 0.0002
Cross-section Chi-square 63.906610 22 0.0000

Sumber : Olah Data Eviews, 2025

Nilai probabilitas untuk Cross-section Chi-square adalah 0,0000, yang didasarkan pada
hasil uji Chow yang ditampilkan pada Tabel 10. Karena angka ini kurang dari tingkat
signifikansi 0,05, dapat dikatakan bahwa Fixed Effect Model (FEM) adalah model terbaik
untuk digunakan dalam penelitian ini.

Uji Hausman

Uji Hausman dilakukan untuk menentukan model regresi panel yang paling tepat antara
Fixed Effect Model (FEM) dan Random Effect Model (REM).

Tabel 5
Hasil Uji Hausman
Chi-Sq.
Test Summary Statistic Chi-Sq. d.f.  Prob.
Cross-section random 10.931946 4 0.0273

Sumber : Olah Data Eviews, 2025
Berdasarkan hasil uji Hausman yang ditunjukkan pada gambar, nilai probabilitas cross-

section acak adalah 0,0273. Karena nilai probabilitas ini kurang dari 0,05, dapat disimpulkan
bahwa model terbaik yang digunakan dalam penelitian ini adalah Model Efek Tetap (FEM).
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Uji Asumsi Klasik

Regresi data panel masih memerlukan uji asumsi klasik, terutama uji multikolinearitas
dan heteroskedastisitas, untuk menjamin validitas model, klaim Ghozali & Ratmono (2017:78).
Karena uji autokorelasi lebih relevan untuk data deret waktu murni, uji tersebut tidak
dilakukan. Namun, karena regresi panel diperiksa menggunakan metode asimtotik yang tidak
mensyaratkan distribusi residual normal, uji normalitas tidak terlalu diperlukan. Oleh karena
itu, penelitian ini menganggap kedua uji tersebut sudah memadai. Hasil pengolahan data untuk
uji heteroskedastisitas dan multikolinearitas ditunjukkan di bawah ini.

Tabel 6
Uji Multikolinearitas
X1 X2 Z1 72
X1 1.000000 0.228074 0.034225 0.054112
X2 0.228074 1.000000 0.748880 0.107677
Z1 0.034225 0.748880 1.000000 0.068637
Z2 0.054112 0.107677 0.068637 1.000000

Sumber : Olah Data Eviews, 2025

Berdasarkan hasil uji multikolinearitas dapat dilihat bahwa semua kolerasi antar variabel
memiliki nilai < 0,90, yang artinya tidak terjadi masalah multikolinearitas pada hasil penelitian ini.

Tabel 7
Uji Heteroskedastisitas

Variabel Koefisien  Std. Error  t-Statistik  Probabilitas
Cosntanta 11.51387 6.417541 1.794126 0.0762
Green accounting -0.048497 0.069422 -0.698578 0.4867
Kinerja Lingkungan 0.351417 0.155427 2.260979 0.0862
Frim Size -0.410933 0.218048 -1.884596 0.0628
Profitabilitas 1.025001 0.535195 1.915192 0.0587

Sumber : Olah Data Eviews, 2025

Nilai probabilitas untuk setiap variabel independen dalam tabel diatas lebih tinggi dari
0,05. Karena tidak terdapat heteroskedastisitas, hal ini menunjukkan bahwa model regresi
memenuhi syarat varians residual yang homogen.

Hasil Analisis Model Regresi Data Panel
Berdasarkan hasil uji Chow dan Hausman yang telah dilakukan sebelumnya, model

regresi panel yang paling sesuai digunakan dalam penelitian ini adalah Fixed Effect Model
(FEM).

Tabel 8
Hasil Regresi Data Panel
Variabel Koefisien Std. Error t-Statistik  Probabilitas
Cosntanta 6.195721 1.996727 3.102938 0.0024
Green accounting 0.059727 0.052359 1.140716 0.2565
Kinerja Lingkungan 0.277696 0.132837 2.090505 0.0389
Frim Size -0.21123 0.075834 -2.785419 0.0063
Profitabilitas 2.104478 0.483744 4.350399 0.0000

Sumber: Olah Data Eviews, 2025
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Berdasarkan Tabel 8, diperoleh hasil estimasi model regresi data panel dengan
persamaan regresinya dapat sebagai berikut:

TQit = 6,1957 + 0,0597GAit + 0,2776KLit - 0,2112FRIMit + 2,1044ROAit + it

Berdasarkan hasil estimasi model regresi, Konstanta 6,1957 menunjukkan bahwa nilai
perusahaan diperkirakan akan menjadi 6,1957, sesuai dengan hasil estimasi regresi. Dengan
koefisien 0,0597, akuntansi hijau berdampak positif pada nilai perusahaan; dengan setiap
peningkatan satu unit dalam akuntansi hijau, nilai perusahaan meningkat 0,0597 unit. Kinerja
lingkungan (PROPER) juga memiliki dampak positif, dengan nilai 0,2776. Sebaliknya, dengan
koefisien -0,2112, ukuran perusahaan memiliki pengaruh negatif, yang berarti bahwa
perusahaan yang lebih besar menghasilkan nilai yang lebih rendah. Profitabilitas menunjukkan
efek positif terbesar dengan koefisien 2,1044; dengan asumsi semua faktor lain tetap sama,
peningkatan satu unit dalam profitabilitas akan menghasilkan peningkatan 2,1044 unit dalam
nilai perusahaan.

Uji Hipotesis

Uji Hipotesis dilakukan untuk melihat sejauh mana kemampuan model yang digunakan
pada penelitian. Adapun uji yang dilakukan adalah uji koefesien determinasi (R2), uji parsial
(uji t) dan uji simultan (uji f) dengan hasil pengujian sebagai berikut:

Tabel 9
Uji Koefisien Determinasi

Cross-section fixed
Root MSE 0.552363  R-squared 0.189331
Mean dependent var 0.770590  Adjusted R-squared  0.159852
S.D. dependent var  0.616168  S.E. of regression 0.564777
Akaike info criterion 2.836086  Sum squared resid ~ 26.40559

Schwarz criterion 2.480548  Log likelihood -78.57494
Hannan-Quinn

criter. 2.097670  F-statistic 6.422589

Durbin-Watson stat  2.309785  Prob(F-statistic) 0.000111

Sumber: Olah Data Eviews, 2025

Hasil uji R2 menunjukkan bahwa model regresi penelitian ini dapat menggunakan
variabel independen kinerja lingkungan dan akuntansi hijau untuk memperhitungkan 15,98
persen variasi variabel dependen, yaitu nilai perusahaan, dengan nilai R-Square yang
Disesuaikan sebesar 0,1598. Variabel tambahan yang tidak dimasukkan dalam model dan tidak
diteliti dalam penelitian ini adalah 84,02 persen dari variasi tersebut.

Tabel 10
Uji Simultan (Uji F)
Cross-section fixed
Root MSE 0.552363  R-squared 0.189331
Mean dependent var 0.770590  Adjusted R-squared  0.159852
S.D. dependent var  0.616168  S.E. of regression 0.564777
Akaike info criterion 2.836086  Sum squared resid 26.40559
Schwarz criterion ~ 2.480548  Log likelihood -78.57494
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Hannan-Quinn
criter. 2.097670  F-statistic 6.422589

Durbin-Watson stat  2.309785  Prob(F-statistic) 0.000111
Sumber: Olah Data Eviews, 2025

Menurut Tabel 10, ambang batas signifikansi adalah di bawah 0,05, dengan nilai
probabilitas 0,000111 dan nilai F-statistik 6,4225. Hal ini menunjukkan bahwa antara tahun
2020 dan 2024, nilai bisnis di perusahaan subsektor pertambangan akan sangat dipengaruhi
oleh kinerja lingkungan dan akuntansi hijau.

Tabel 11
Uji Parsial (Uji T)

Variabel Koefisien Std. Error t-Statistik  Probabilitas
Cosntanta 6.195721 1.996727 3.102938 0.0024
Green accounting 0.059727 0.052359 1.140716 0.2565
Kinerja Lingkungan 0.277696 0.132837 2.090505 0.0389
Frim Size -0.21123 0.075834 -2.785419 0.0063
Profitabilitas 2.104478 0.483744 4.350399 0.0000

Sumber: Olah Data Eviews, 2025

Hasil uji signifikansi parsial (uji t) menunjukkan bahwa variabel green accounting
memiliki nilai probabilitas sebesar 0,2565, yang lebih besar dari tingkat signifikansi 0,05.
Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa secara parsial green accounting tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan. Sebaliknya, variabel kinerja lingkungan menunjukkan
nilai probabilitas sebesar 0,0389, yang lebih kecil dari 0,05. Hal ini mengindikasikan bahwa
secara parsial, kinerja lingkungan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

Pembahasan
Pengaruh Green Accounting terhadap Nilai Perusahaan

Studi ini menunjukkan bahwa elemen green accounting tidak secara signifikan
memengaruhi nilai perusahaan, dengan nilai probabilitas 0,2565, di atas tingkat signifikansi
0,05. Arah asosiasi menunjukkan koefisien positif, tetapi tidak cukup signifikan secara statistik
untuk menunjukkan adanya pengaruh. Menurut studi ini, pelaporan green accounting
perusahaan pertambangan tidak berdampak positif terhadap persepsi pasar terhadap nilai
mereka. Hal ini sejalan dengan penelitian Fernando et al., (2024) dan Melvani & Arsjah,
(2025)Melvani & Arsjah (2023), yang menemukan bahwa investor tidak terlalu tertarik dengan
green accounting dan penggunaannya bersifat opsional.

Menurut teori legitimasi, perusahaan harus mengungkapkan aktivitas dan pengeluaran
yang berkaitan dengan ekologi sebagai bagian dari strategi green accounting mereka untuk
menarik perhatian publik. Namun, jika pengungkapan tersebut tidak berdampak langsung
terhadap keuangan perusahaan atau tidak diakui oleh pasar, legitimasi yang diproyeksikan
tidak akan meningkatkan nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa, terutama di industri
pertambangan, pelaporan lingkungan saat ini bukanlah penentu utama valuasi investor
perusahaan.

Pengaruh Kinerja Lingkungan terhadap Nilai Perusahaan

Variabel kinerja lingkungan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, dengan
probabilitas 0,0389 (<0,05). Akibatnya, bisnis dengan peringkat PROPER yang tinggi
dianggap memiliki kepedulian sosial dan lingkungan yang lebih besar, yang berdampak positif
pada pasar. Menurut studi Hapsari (2023), Pratama & Ghozali (2022) dan (Sagala & Aprilia,
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2023), kinerja lingkungan meningkatkan nilai perusahaan karena dianggap sebagai indikator
manajemen risiko yang baik dan komitmen terhadap keberlanjutan. Temuan ini sejalan dengan
temuan mereka. Evaluasi PROPER dilakukan oleh Kementerian Lingkungan Hidup dan
Kehutanan (KLHK) untuk mengukur kinerja lingkungan suatu organisasi.

Evaluasi ini menunjukkan seberapa baik suatu bisnis mematuhi aturan dan praktik
berkelanjutan. Bisnis dengan peringkat tinggi seperti emas atau hijau dipandang lebih kredibel
dalam hal pengendalian dampak lingkungannya. Teori legitimasi menyatakan bahwa
perusahaan yang menunjukkan kepedulian yang tulus terhadap lingkungan akan lebih dikenal,
yang akan meningkatkan nilai pasarnya.

Pengaruh Ukuran Perusahaan dan Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Dengan koefisien -0,2112, ukuran perusahaan secara signifikan menurunkan nilai
perusahaan. Hal ini menyiratkan bahwa nilai yang diciptakan menurun seiring dengan ukuran
perusahaan, kemungkinan besar akibat tingginya risiko dan kompleksitas operasional yang
memengaruhi efisiensi dan persepsi investor. Hal ini konsisten dengan pernyataan Alexander,
(2023) bahwa manajemen aset yang tidak efisien belum tentu mencerminkan nilai pasar
perusahaan.

Di sisi lain, profitabilitas (ROA) menunjukkan dampak positif yang paling kuat, dengan
tingkat signifikansi yang tinggi (p = 0,0001) dan koefisien sebesar 2,1044. Peningkatan
profitabilitas dipandang oleh investor sebagai tanda peningkatan efektivitas operasional dan
kapasitas untuk menghasilkan keuntungan dari aset perusahaan. Hasil ini sejalan dengan
temuan Alexander (2023) dan Mardiana & Wijaya (2024) yang menyoroti bahwa profitabilitas
merupakan metrik penting dalam pengambilan keputusan investasi karena mewakili
keberhasilan keuangan perusahaan dan prospek ekspansi.

SIMPULAN, KETERBATASAN DAN SARAN
Simpulan

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mempelajari bagaimana kinerja lingkungan dan
akuntansi hijau berdampak pada nilai perusahaan dalam sektor pertambangan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia dari tahun 2020 hingga tahun 2020. Hasil analisis regresi data panel
dengan model efek tetap menunjukkan bahwa kinerja lingkungan berdampak positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan yang memiliki
manajemen lingkungan yang baik lebih cenderung mendapatkan penilaian pasar yang baik. Di
sisi lain, green accounting tidak menunjukkan dampak yang signifikan terhadap nilai
perusahaan, meskipun ini menunjukkan bahwa itu sedang berkembang ke arah yang lebih baik.
Temuan ini menunjukkan bahwa investor belum sepenuhnya mempertimbangkan
pengungkapan biaya lingkungan saat membuat keputusan. Sebaliknya, ukuran perusahaan
berdampak negatif terhadap nilai perusahaan, sementara profitabilitas berdampak positif yang
signifikan, menurut variabel kontrol.

Keterbatasan

Studi ini menyelidiki bagaimana nilai perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia antara tahun 2020 dan 2024 dipengaruhi oleh kinerja lingkungan dan akuntansi
hijau. Hasil regresi data panel menggunakan model efek tetap menunjukkan bahwa kinerja
lingkungan berdampak besar pada nilai perusahaan, menunjukkan bahwa pasar menghargai
manajemen lingkungan yang efektif. Sebaliknya, akuntansi hijau memiliki efek yang tidak
menguntungkan, menunjukkan bahwa investor tidak terlalu tertarik dengan pengungkapan
biaya lingkungan. Selain itu, variabel kontrol menunjukkan bahwa ukuran bisnis berdampak

23



negatif yang signifikan terhadap nilai bisnis, sementara profitabilitas berdampak positif yang
signifikan.

Saran Untuk Penelitian Selanjutnya

Untuk mendapatkan pemahaman yang lebih baik tentang bagaimana praktik
keberlanjutan memengaruhi nilai perusahaan, penelitian di masa mendatang harus mencakup
berbagai sektor bisnis. Selain itu, disarankan untuk menggunakan pendekatan pengukuran
green accounting yang lebih kuantitatif, berdasarkan standar global seperti Global Reporting
Initiative (GRI). Selain itu, menggabungkan variabel seperti pengungkapan emisi karbon dan
tata kelola perusahaan dapat memperkuat model analitis dan memberikan pemahaman yang
lebih mendalam tentang apa yang menentukan nilai perusahaan dalam konteks keberlanjutan.
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