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ABSTRAK

Salam, S. 2025. “Pengaruh Kinerja Lingkungan dan Biaya Lingkungan
terhadap Nilai Perusahaan dengan Kepemilikan Manajerial sebagai
Variabel Moderasi” Skripsi. Padang: Departemen Akuntansi,
Fakultas Ekonomi dan Bisnis, Universitas Negeri Padang.

Pembimbing : Mayar Afriyenti, SE. M.Sc

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh kinerja lingkungan
dan biaya lingkungan terhadap nilai perusahaan dengan kepemilikan manajerial
sebagai variabel moderasi. Nilai perusahaan merupakan variabel dependen,
sedangkan kinerja lingkungan dan biaya lingkungan merupakan variabel
independen. Variabel moderasi adalah kepemilikan manajerial. Nilai perusahaan
diukur dengan rasio Tobin’s Q. Kinerja lingkungan diukur dengan peringkat
PROPER. Biaya lingkungan diukur dengan membagi biaya lingkungan dengan
laba bersih setelah pajak. Kepemilikan manajerial diukur dengan membagi saham
manajemen dengan total saham. Penelitian ini merupakan penelitian kausalitas
dengan pendekatan kuantitatif. Data terdiri dari laporan tahunan dan laporan
keberlanjutan perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
untuk tahun 2019-2023. Purposive sampling dan regresi linier yang dimoderasi
digunakan untuk analisis data. Hasil penelitian menunjukkan bahwa Kkinerja
lingkungan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, sedangkan biaya
lingkungan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Kepemilikan manajerial
tidak mampu memoderasi hubungan antara kinerja lingkungan dan biaya
lingkungan terhadap nilai perusahaan.

Kata kunci: Environmental Cost, Environmental Performance, Firm Value,
Managerial Ownership.
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BAB |
PENDAHULUAN
A. Latar Belakang Masalah

Tujuan utama perusahaan adalah memaksimalkan nilai perusahaan, karena
nilai perusahaan merupakan indikator keberhasilan suatu entitas bisnis di masa
depan (Firmanda & Wahyuni, 2024). Nilai perusahaan juga dapat dijadikan
sebagai ukuran untuk menentukan besar kecilnya perusahaan (Meckling,
2014). Peningkatan nilai perusahaan akan berdampak pada peningkatan
kekayaan para pemegang saham. Sebagaimana yang diungkapkan oleh
Nuryaman (2015), nilai perusahaan merupakan pandangan investor terhadap
standar kesuksesan dan pencapaian perusahaan dalam memanfaatkan sumber
daya yang dimiliki.

Biasanya, penilaian kinerja perusahaan hanya berfokus pada aspek
keuangan, seperti tingkat profitabilitas, ukuran perusahaan, laju pertumbuhan,
nilai pasar, dan indikator keuangan lainnya (Moesono et al., 2021). Namun,
meningkatnya kesadaran akan isu lingkungan dalam beberapa tahun terakhir
telah membuat investor dan pemangku kepentingan lainnya semakin peduli
dengan kontribusi perusahaan dalam menjaga kelestarian lingkungan (Fitriana
et al.,, 2024). Hal ini karena aktivitas operasional perusahaan dapat
menimbulkan ancaman serius bagi keberlangsungan hidup makhluk lainnya.
Persaingan antar perusahaan yang dipengaruhi oleh nilai perusahaan juga
dipengaruhi oleh praktik perusahaan yang mengabaikan lingkungan dan efek

samping dari kegiatan operasionalnya (Hidayat et al., 2023).



Perspektif investor terkait keberhasilan perusahaan telah mengalami
perubahan vyang signifikan. Jika sebelumnya investor hanya menilai
perusahaan dari aspek ekonomi, maka saat ini investor juga
mempertimbangkan aspek sosial dan lingkungan perusahaan (Halkos &
Nomikos, 2021). Sektor ekonomi, lingkungan, dan politik memiliki
keterkaitan yang erat dengan perusahaan, sehingga perusahaan harus
mempertimbangkan tiga aspek utama, yaitu keuangan (profit), sosial (people),
dan lingkungan (planet). Konsep ini dikenal sebagai Triple Bottom Line
(TBL) atau 3P (Elkington John, 2000). Otoritas Jasa Keuangan (OJK) telah
menerbitkan  Peraturan  Otoritas Jasa Keuangan (POJK) Nomor
51/POJK.03/2017 yang mengatur penerapan keuangan berkelanjutan bagi
Lembaga Jasa Keuangan (LJK), Emiten, dan Perusahaan Publik. Peraturan ini
merupakan tanggapan atas kebutuhan pemangku kepentingan akan kegiatan
yang berwawasan lingkungan.

Terdapat beberapa metode untuk mengukur nilai perusahaan, salah satunya
adalah dengan menggunakan Tobin's Q. Tobin’s Q dipilih karena rasio ini
tidak hanya mencerminkan nilai aset perusahaan saat ini, tetapi juga
memperhitungkan ekspektasi investor terhadap prospek pertumbuhan dan
profitabilitas perusahaan di masa depan. Nilai perusahaan tidak hanya berasal
dari aset berwujud, tetapi juga dari aset tidak berwujud. Tobin's Q merupakan
alat ukur yang efektif untuk menilai dan memberikan informasi yang akurat
tentang nilai perusahaan yang wajar atau nilai pasar suatu perusahaan. Nilai

Tobin's Q yang lebih tinggi menunjukkan bahwa investor memiliki



kepercayaan yang lebih besar terhadap kinerja perusahaan dan prospeknya di
masa depan (Chung, Kee He & Pruitt, 1984).

Fluktuasi nilai perusahaan yang diproksikan dengan Tobin's Q dapat
terjadi pada setiap perusahaan karena harga saham yang selalu berubah-ubah.
Penelitian ini berfokus pada perusahaan sektor pertambangan karena kegiatan
operasionalnya memiliki dampak lingkungan yang signifikan (Darsono et al.,
2024). Sektor pertambangan memainkan peran penting dalam mendukung
pembangunan ekonomi suatu negara dengan menjamin ketersediaan sumber
daya energi sebagai pendorong utama kemajuan ekonomi. Namun, di
Indonesia, sektor ini seringkali menghadapi tantangan akibat perubahan
paradigma, termasuk perubahan regulasi pemerintah serta kondisi politik yang
kurang mendukung (Arta Pasaribu et al., 2023). Berikut ini disajikan
gambaran nilai perusahaan yang diukur menggunakan rasio Tobin's Q pada

perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di BEI tahun 2019-2023.
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Gambar 1. 1 Grafik Perkembangan Nilai Perusahaan
(Sumber: Laporan Keuangan Tahunan (data diolah) www.idx.co.id)
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Berdasarkan gambar di atas, dapat dilihat bahwa nilai perusahaan pada
beberapa perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) pada tahun 2019-2023 mengalami fluktuasi yang signifikan dari tahun
ke tahun. Perubahan nilai perusahaan ini menunjukkan pola naik-turun yang
menarik untuk diteliti lebih lanjut. Pada tahun 2021, PT Bukit Asam (PTBA)
menghadapi dua permasalahan serius terkait lingkungan. PTBA menerima
sanksi dari Kementerian Lingkungan Hidup dan Kehutanan (KLHK) atas
kasus pencemaran lingkungan. Selain itu, Pembangkit Listrik Tenaga Uap
(PLTU) yang dioperasikan oleh entitas di bawah naungan PTBA di Tanjung
Enim mendapatkan status PROPER merah dari KLHK karena pengelolaan
lingkungan yang buruk. Kasus pencemaran air, khususnya di Sungai Kiahan
Tanjung Enim, menjadi sorotan utama dalam pertemuan antara Komisi IV
DPRD Sumatera Selatan dan PTBA dalam Rapat Dengar Pendapat (RDP).
Akibatnya, harga saham PTBA turun dari Rp 2.810 per lembar di tahun 2020
menjadi Rp 2.710 per lembar pada tahun 2021 (Pranoto, 2022).

Perusahaan tambang lainnya yang populer karena menjadi produsen utama
tembaga, emas, dan perak adalah PT Freeport Indoesia (PTFI). Perusahaan ini
diduga telah menyebabkan pencemaran limbah dari  kegiatan
pertambangannya di Dataran Tinggi Tembagapura, Mimika, Papua Tengah.
Masalah lingkungan oleh PTFI disebabkan karena penumpukan limbah
tailing. Sejak tahun 1974 hingga 2018, PT Freeport Indonesia telah membuang
limbah tailing ke Sungai Aghawagon dan Sungai Ajkwa, sehingga

menyebabkan pencemaran laut di sekitarnya (Kementerian Lingkungan Hidup



dan Kehutanan). Akibatknya, masyarakat setempat terkena dampak berupa
peningkatan kasus penyakit, terutama pada anak-anak usia dini. Lebih jauh
lagi, masyarakat sekitar juga dihadapi dengan masalah sulitnya mendapatkan
air bersih karena lokasi pencariannya yang tergolong cukup jauh (Sucahyo,
2023).

Fluktuasi dari nilai perusahaan dapat terjadi karena pengaruh dari beberapa
faktor, salah satunya adalah kinerja lingkungan. Kinerja lingkungan
merupakan kemampuan perusahaan untuk mengurangi dampak negatif
terhadap lingkungan dan meningkatkan kualitas lingkungan hidup (Moesono
et al., 2021). Kinerja lingkungan diukur berdasarkan seberapa besar kerusakan
lingkungan yang dapat dicegah atau dikurangi oleh perusahaan (Andrefe &
Kurniawati, 2024). Peningkatan Kkinerja lingkungan berarti penurunan
kerusakan lingkungan, sedangkan penurunan Kkinerja lingkungan akan
meningkatkan kerusakan lingkungan yang ditimbulkan (Sari et al., 2022). Di
Indonesia, KLHK menerapkan Program Penilaian Peringkat Kinerja
Perusahaan dalam Pengelolaan Lingkungan (PROPER) untuk menilai kinerja
lingkungan perusahaan. Tujuan utama PROPER adalah untuk menilai
komitmen perusahaan dalam menjaga lingkungan operasional bisnisnya
melalui pendekatan yang transparan dan demokratis (Rosaline et al., 2020).
Perusahaan akan dinilai dan diklasifikasikan dalam kategori tertentu, mulai
dari kategori terendah (hitam) hingga tertinggi (emas), sesuai dengan

komitmen perusahaan dalam menjaga lingkungan. Peringkat yang baik akan



menunjukkan bahwa perusahaan berkontribusi pada kualitas hidup dan
lingkungan sekitar usahanya (Ashari & Anggoro, 2021).

Hasil penelitian sebelumnya tentang faktor yang mempengaruhi nilai
perusahaan menunjukkan hasil yang tidak konsisten. Penelitian mengenai
variabel kinerja lingkungan yang dilakukan oleh Fauzi (2022) dan Mardiana &
Wuryani (2019) menyatakan bahwa kinerja lingkungan berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Sementara itu, penelitian yang dilakukan oleh
Abdullah et al. (2019) dan Hidayat et al. (2023) menyatakan bahwa kinerja
lingkungan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Faktor lain yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah biaya lingkungan.
Biaya lingkungan merupakan biaya yang dikeluarkan untuk mencegah,
menanggulangi, dan mengurangi dampak lingkungan akibat kegiatan
operasional perusahaan (Romadhon & Nawawi, 2024). Dalam menjalankan
kegiatan pengelolaan lingkungan, perusahaan akan mengeluarkan biaya yang
kemudian akan memunculkan biaya alokasi kegiatan lingkungan bagi
perusahaan (Hapsoro & Ivan Adyaksana, 2020). Perusahaan yang peduli
terhadap lingkungan akan berusaha untuk menghindari terjadinya kerusakan
lingkungan agar keseimbangan antara kepedulian lingkungan dengan
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba terjaga. Mengenali biaya
lingkungan terkait dengan produk yang dihasilkan perusahaan merupakan hal
yang penting bagi keputusan manajemen karena akan membantu perusahaan
dalam pengambilan keputusan manajemen strategis serta perhitungan biaya

yang lebih akurat (Rounaghi, 2019). Dengan menyadari adanya biaya



lingkungan, perusahaan dapat berinvestasi pada teknologi yang lebih ramah
lingkungan untuk menciptakan masa depan yang berkelanjutan (Ermaya &
Mashuri, 2020).

Penelitian sebelumnya mengenai variabel biaya lingkungan yang
dilakukan oleh Arta Pasaribu et al. (2023) dan Romadhon & Nawawi (2024)
menunjukkan bahwa biaya lingkungan berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Sementara itu, penelitian oleh Abdullah et al. (2019) dan Hidayat
et al. (2023) menunjukkan bahwa variabel biaya lingkungan berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan hasil
penelitian yang dilakukan oleh Putri et al. (2023) yang menyatakan bahwa
variabel biaya lingkungan tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Teori legitimasi merupakan sebuah perspektif penting dalam memahami
bagaimana organisasi berinteraksi dengan lingkungan sosial dan politiknya.
Teori ini menyatakan bahwa organisasi secara berkelanjutan berusaha untuk
memastikan bahwa mereka beroperasi dalam batas-batas norma, nilai, dan
kepercayaan yang diterima oleh masyarakat luas (Suchman, 1995). Dalam
konteks praktik bisnis dan pelaporan lingkungan, teori legitimasi memberikan
landasan teoritis untuk menjelaskan mengapa perusahaan mengungkapkan
informasi terkait kinerja dan biaya lingkungan mereka. Perusahaan yang
dianggap tidak bertanggung jawab terhadap lingkungan berpotensi kehilangan
legitimasi di mata stakeholder seperti pemerintah, investor, konsumen, dan

masyarakat umum (Deegan, 2002).



Ketidakkonsistenan hasil penelitian menyebabkan adanya faktor lain yang
dapat membantu kinerja lingkungan dan biaya lingkungan untuk lebih
mempengaruhi nilai perusahaan, yaitu kepemilikan manajerial. Tingginya
performa manajerial dapat mendorong para pengelola perusahaan untuk
mengatasi masalah lingkungan (Senapan, 2021). Manajerial yang baik dapat
mengelola sumber daya perusahaan dengan efektif dan efisien diantaranya
termasuk pengelolaan keuangan, manajemen operasional, dan alokasi sumber
daya manusia dengan tepat (Andriani & Sudana, 2023). Manajemen yang
mampu mengelola aset perusahaan dengan baik dapat meningkatkan
produktivitas, profitabilitas, hingga meningkatkan nilai perusahaan. Selain itu,
manajerial yang efektif dapat mengidentifikasi, mengukur, serta mengelola
risiko dengan baik, seperti risiko operasional, risiko keuangan, risiko reputasi,
dan risiko lingkungan. Perusahaan dengan manajemen risiko yang baik dapat
mengurangi ketidakpastian terkait kerugian yang akan ditanggung perusahaan
dan pada akhirnya mampu menarik minat investor untuk berinvestasi (Umami
etal., 2024).

Kepemilikan manajerial berhasil menjadi salah satu mekanisme untuk
mengurangi masalah keagenan dengan menyelaraskan kepentingan manajer
dengan pemegang saham (Mowen, Hansen, & Heitger, 2022). Jika saham
perusahaan lebih banyak dimiliki oleh manajer maka mereka akan mengikuti
kepentingan pemegang saham dikarenakan tindakan para pemegang saham
dapat mempengaruhi harga saham yang dimiliki manajer (Umami et al.,

2024). Artinya, manajer memegang peranan penting untuk memastikan bahwa



kinerja lingkungan dan biaya lingkungan dilaporkan dengan baik. Dengan
demikian, nilai perusahaan akan meningkat karena pemangku kepentingan
akan mencari informasi tersebut untuk mengukur komitmen perusahaan
terhadap lingkungan. Nathania & Widjaja (2021) dalam penelitiannya
menjelaskan bahwa nilai perusahaan adalah ukuran perusahaan untuk
menaikan keberhasilan bisnis, sementara kebaikan dan keburukan suatu
perusahaan dianggap fundamental bagi pemodal karena dapat menjadi
pertimbangan dalam berinvestasi. Oleh karena itu, tingginya nilai suatu
perusahaan maka pengelolaan akuntansi dan kemampuan dari manajer dalam
pengelolaan perusahaan tergolong baik. Harga pasar suatu perusahaan
merupakan salah satu bentuk penilaian dari nilai bisnis yang secara umum
dipengaruhi dari implementasi manajemen perusahaan yang efektif.
Pentingnya penelitian lebih lanjut terkait faktor-faktor yang mempengaruhi
nilai perusahaan, dikarenakan adanya gap dari penelitian-penelitian terdahulu
disertai dengan fenomena yang dijelaskan di atas. Selain itu, belum banyak
penelitian yang menguji kombinasi kinerja lingkungan dan biaya lingkungan
terhadap nilai perusahaan dengan kepemilikan manajerial sebagai variabel
moderasi, yang akan memperkuat atau memperlemah pengaruh dari variabel-
variabel independen yang digunakan dalam penelitian terhadap nilai
perusahaan. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh dari kinerja
lingkungan dan biaya lingkungan terhadap nilai perusahaan dengan
kepemilikan manajerial sebagai variabel moderasi pada perusahaan

pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023.
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Berdasarkan fenomena dan uraian di atas maka penulis tertarik untuk
melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Kinerja Lingkungan dan
Biaya Lingkungan terhadap Nilai Perusahaan dengan Kepemilikan
Manajerial sebagai Variabel Moderasi (Studi Empiris pada Perusahaan
Pertambangan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-

2023)”.

. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan di atas, maka

permasalahan pokok dalam penelitan ini adalah sebagai berikut:

1. Apakah kinerja lingkungan berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan pertambangan yang terdaftar di BEI tahun 2019-2023?

2. Apakah biaya lingkungan berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan pertambangan yang terdaftar di BEI tahun 2019-2023?

3. Apakah kepemilikan manajerial memoderasi pengaruh kinerja lingkungan
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di
BEI tahun 2019-2023?

4. Apakah kepemilikan manajerial memoderasi pengaruh biaya lingkungan
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di

BEI tahun 2019-2023?
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C. Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan dari penelitian ini
adalah sebagai berikut:

1. Mengetahui pengaruh kinerja lingkungan terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan pertambangan yang terdaftar di BEI tahun 2019-2023?

2. Mengetahui pengaruh biaya lingkungan terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan pertambangan yang terdaftar di BEI tahun 2019-2023?

3. Mengetahui pengaruh Kkinerja lingkungan yang dimoderasi oleh
kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
pertambangan yang terdaftar di BEI tahun 2019-2023?

4. Mengetahui pengaruh biaya lingkungan yang dimoderasi oleh kepemilikan
manajerial terhadap nilai perusahaan pada perusahaan pertambangan yang

terdaftar di BEI tahun 2019-2023?

D. Manfaat Penelitian

Adapun manfaat dari penelitian ini adalah:

1. Bagi Penulis
Penelitian ini dapat memberikan ilmu kepada penulis dalam hal pengaruh
kinerja lingkungan dan biaya lingkungan terhadap nilai perusahaan dengan
kepemilikan manajerial sebagai variabel moderasi.

2. Bagi akademisi
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi tambahan literatur mengenai

faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan.
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3. Bagi perusahaan
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi mengenai faktor
yang mempengaruhi nilai perusahaan khususnya kinerja lingkungan dan
biaya lingkungan.

4. Bagi peneliti lain
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi acuan dan tambahan referensi

untuk penelitian selanjutnya dimasa mendatang.



BAB IV
PENUTUP
A. Kesimpulan
Berdasarkan hasil analisis statistik dan pembahasan yang telah
disampaikan sebelumnya, penelitian ini dapat disimpulkan sebagai berikut:

1. Kinerja lingkungan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun
2019-2023.

2. Biaya lingkungan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun
2019-2023.

3. Kepemilikan manajerial tidak mampu memoderasi pengaruh Kinerja
lingkungan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan pertambangan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023.

4. Kepemilikan manajerial tidak mampu memoderasi pengaruh biaya
lingkungan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan pertambangan yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023.

B. Keterbatasan
Penelitian ini  memiliki beberapa keterbatasan yang berpotensi
mempengaruhi  hasil  penelitian  dan  menimbulkan  bias  atau

ketidakakuratan, antara lain:

78
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1. Penelitian ini hanya mempertimbangkan dua faktor yang mempengaruhi
nilai perusahaan, yaitu kinerja lingkungan dan biaya lingkungan, sehingga
mungkin tidak mencakup seluruh aspek yang relevan.

2. Periode pengamatan penelitian ini terbatas pada lima tahun, yaitu dari
tahun 2019 hingga 2023, yang mungkin tidak cukup untuk
menggambarkan tren jangka panjang.

3. Pengukuran nilai perusahaan dalam penelitian ini menggunakan proksi
Tobin's Q, sedangkan terdapat proksi lain yang juga dapat digunakan,
sehingga hasil penelitian mungkin berbeda jika menggunakan proksi

alternatif lainnya.

C. Saran
Saran untuk penelitian selanjutnya agar memperoleh hasil yang lebih baik

di masa mendatang adalah sebagai berikut:

1. Penelitian selanjutnya dapat mempertimbangkan penambahan variabel
seperti green accounting, environmental disclosure, dan Corporate Social
Resonsibility (CSR) untuk memperoleh hasil yang lebih komprehensif,

2. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat menggunakan variabel moderasi
lainnya seperti komisaris independen, reputasi perusahaan, dan
profitabilitas untuk memperkaya analisis.

3. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat menambah periode pengamatan
agar dapat meningkatkan konsistensi hasil penelitian dan memberikan

gambaran yang lebih akurat tentang variabel-variabel yang digunakan.
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4. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat menambah objek penelitian dan
menggunakan perhitungan nilai perusahaan selain Tobin’s Q seperti Price
Earning Ratio (PER) dan Price To Book Value (PBV) dengan harapan
agar mendapatkan hasil yang lebih baik.

5. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat dilakukan pada sektor lain seperti
sektor industri, sektor energi, sektor properti & real estat, dan sektor
infrastruktur agar memberikan perspektif yang lebih luas dan mendalam

tentang topik yang sama.
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