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ABSTRACT

This study aims to examine the effect of carbon emission disclosure, eco-efficiency, and green
innovation on firm value in mining sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX)
during the 2022-2024. This research employs a quantitative approach using secondary data
obtained from the annual financial reports and sustainability reports of mining companies. The
sampling technique used in this study is purposive sampling, resulting in a total sample of 48
companies. The data analysis technique applied is multiple linear regression analysis. The results
indicate that carbon emission disclosure, eco-efficiency and green innovation have an impact on
firm value.
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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh carbon emission disclosure, eco-efficiency,
dan green innovation terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor pertambangan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2022-2024. Penelitian ini merupakan penelitian
kuantitatif dengan menggunakan data sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan tahunan
dan laporan keberlanjutan perusahaan pertambangan. Teknik pengambilan sampel dalam
penelitian ini menggunakan metode purposive sampling dengan jumlah sampel sebanyak 48
perusahaan. Teknik analisis data yang digunakan adalah analisis regresi linear berganda. Hasil
penelitian menunjukkan bahwa carbon emission disclosure, eco-efficiency dan green innovation
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Kata kunci: Carbon Emission Disclosure, Eco-Efficiency, Green Innovation, Nilai Perusahaan

1. Pendahuluan

Krisis lingkungan global kini berada pada level yang mengkhawatirkan, ditandai dengan
tingginya laju eksplorasi dan konsumsi sumber daya alam secara besar-besaran. Berdasarkan
laporan Global Resources Outlook oleh United Nations Environment Programme (UNEP, 2024),
diprediksi bahwa penggunaan sumber daya alam akan meningkat sebesar 60% pada tahun 2060
jika dibandingkan dengan tahun 2020. Kenaikan ini menimbulkan risiko serius terhadap
pencemaran lingkungan dan menghambat upaya mitigasi perubahan iklim. Deforestasi dan
penggunaan bahan bakar fosil menjadi penyumbang utama kerusakan lingkungan tersebut.
Pada tahun 2020, tingkat konsentrasi karbon dioksida (CO,) di atmosfer tercatat mencapai 413,2
ppm, atau meningkat hampir 50% dibandingkan dengan tingkat pra-industri (IPCC, 2022).

Situasi tersebut mendorong pelaku bisnis untuk semakin mempertegas Social and
Environmental Responsibility (SER). Pada situasi ini, prinsip Environmental Social and
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Governance (ESG) menjadi poin utama dalam menilai kinerja keberlanjutan perusahaan.
Disamping itu ESG merepresentasikan tanggung jawab etis, sekaligus menjadi data penunjang
yang menentukan arah kebijakan investasi dalam menilai ketahanan perusahaan terhadap risiko
jangka panjang (EY, 2022). Sejalan dengan itu, pendekatan Triple Bottom Line (TBL), dengan
menitikberatkan pada proporsionalitas keuntungan ekonomi (profit), keadilan sosial (people),
dan pelestarian lingkungan (planet), semakin mendapat perhatian dari berbagai pemangku
kepentingan.

Sebagai negara berkembang, Indonesia dihadapkan pada tantangan kompleks dalam
menyeimbangkan upaya pencapaian pertumbuhan ekonomi dengan tuntutan menjaga
kelestarian lingkungan. Sektor pertambangan, berlandaskan informasi Kementerian Energi dan
Sumber Daya Mineral (KESDM, 2023), memegang peranan strategis dalam struktur
perekonomian nasional, tidak hanya melalui kontribusinya yang besar terhadap penerimaan
devisa negara, tetapi juga sebagai sumber utama penciptaan lapangan kerja di berbagai wilayah,
terutama di area yang kaya akan potensi SDA. Begitu pula, aktivitas pertambangan yang belum
sepenuhnya menerapkan prinsip-prinsip keberlanjutan masih menjadi penyumbang utama
kerusakan lingkungan. Di wilayah tropis seperti Indonesia, kegiatan tersebut kerap dikaitkan
dengan deforestasi dalam skala luas, pencemaran air, serta peningkatan signifikan emisi karbon
yang memperburuk perubahan iklim.

Untuk mengatasi tantangan tersebut, perusahaan pertambangan di Indonesia didorong
untuk mengimplementasikan strategi keberlanjutan, seperti carbon emission disclosure,
peningkatan eco-efficiency, dan green innovation. Beberapa studi terdahulu memberikan hasil
yang beragam mengenai penerapan praktik keberlanjutan dalam dunia bisnis. Misalnya, Yu et
al. (2021) mengemukakan bahwa carbon emission disclosure berperan penting dalam
mengoptimalkan transparansi perusahaan, serta mampu menciptakan reputasi baik di hadapan
investor. Tetapi, tidak semua perolehan studi mendukung studi tersebut. Studi oleh Muhammad
dan Aryani (2021) menunjukkan bahwasanya carbon emission disclosure juga berpotensi
memicu persepsi negatif dari investor, karena dianggap mencerminkan risiko lingkungan yang
tinggi, tekanan regulasi yang meningkat, atau kekhawatiran terhadap reputasi, yang berisiko
mereduksi daya tarik investasi sekaligus nilai perusahaan tersebut.

Di sisi lain, prinsip eco-efficiency juga dinilai dapat membawa manfaat ganda, yakni
efisiensi biaya dan pengurangan dampak lingkungan. Hal ini dibuktikan oleh Saputra et al. (2022)
yang menyebutkan bahwasanya ketika perusahaan mengaplikasikan eco-efficiency cenderung
memiliki beban operasional yang lebih rendah serta emisi yang lebih terkendali, dimana hal
tersebut berkontribusi dalam peningkatan nilai perusahaan. Namun, pandangan ini dikritisi oleh
Yuliandhari et al. (2023), ia mendapati bahwasanya efisiensi ekologi tidak selalu menjamin
peningkatan nilai perusahaan. Dalam praktiknya, efisiensi operasional yang dicapai belum tentu
mencerminkan komitmen jangka panjang terhadap keberlanjutan, terutama jika tidak disertai
dengan inovasi dan pengelolaan lingkungan yang menyeluruh.

Sementara itu, green innovation dipandang sebagai instrumen strategis yang
memfasilitasi keunggulan kompetitif jangka panjang. Studi oleh Damas et al. (2021)
mengemukakan bahwa integrasi teknologi hijau berkontribusi pada aspek ekologis sekaligus
mengoptimalkan kinerja internal dan posisi kompetitif entitas. Namun, Jassim dan Challoob
(2021) memberikan perspektif yang berbeda, dengan menyebut bahwa green innovation,
terutama dalam produk dan proses produksi, dapat menimbulkan tekanan kerja tambahan bagi
karyawan. Peningkatan beban tersebut berpotensi menurunkan kepuasan kerja, yang pada
akhirnya bisa mempengaruhi produktivitas secara keseluruhan.

Melihat berbagai temuan tersebut, terlihat jelas bahwa kontribusi carbon emission
disclosure, eco-efficiency, dan green innovation terhadap nilai perusahaan belum menunjukkan
kesimpulan vyang seragam. Dalam konteks industri pertambangan di Indonesia,
ketidakkonsistenan dalam penerapan kebijakan keberlanjutan juga masih terlihat nyata.
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Nashrulloh dan Achyani (2024) menyoroti bahwa tidak semua perusahaan pertambangan
menunjukkan komitmen yang sama dalam menerapkan aspek keberlanjutan, yang berimplikasi
pada fluktuasi nilai perusahaan. Situasi menginformasikan bahwasanya kajian lebih dalam dan
kontekstual terkait kontribusi ketiga variabel tersebut terhadap nilai perusahaan sangat
diperlukan, khususnya di sektor pertambangan Indonesia.

Guna memberikan perspektif baru, studi ini mengadaptasi dan mengembangkan kajian
Sari et al. (2024), sejumlah penyesuaian baik dari segi variabel yang dianalisis maupun objek
penelitian yang digunakan. Perbedaan utama terletak pada fokus sektor industri serta periode
pengamatan yang lebih terkini.

2. Tinjauan Pustaka
Teori Pemangku Kepentingan (Stakeholder Theory)

R. Edward Freeman (1984) mencetuskan teori pemangku kepentingan vyang
menegaskan bahwasanya kewajiban korporasi melampaui sekadar maksimalisasi keuntungan
bagi pemegang saham, akan tetapi mencakup pihak-pihak lain yang terdampak oleh operasional
bisnis, seperti karyawan, konsumen, pemasok, masyarakat sekitar, pemerintah, hingga
lingkungan. Berdasarkan prinsip keberlanjutan, teori ini menjadi acuan penting bagi perusahaan
untuk menunjukkan komitmen terhadap transparansi, salah satunya melalui pengungkapan
informasi lingkungan seperti emisi karbon.

Penelitian terbaru menunjukkan pentingnya peran pemangku kepentingan dalam
pelaporan keberlanjutan. Saraswati et al. (2024) mengungkapkan bahwa keterlibatan
manajemen, terutama dewan direksi, berkontribusi besar dalam meningkatkan kualitas laporan
keberlanjutan melalui keterbukaan informasi dan komunikasi dengan para pemangku
kepentingan. Dengan melibatkan pihak-pihak terkait dalam proses ini, upaya membangun
kredibilitas di mata publik berjalan selaras dengan komitmen organisasi dalam memperkokoh
transparansi kinerjanya.

Teori Legitimasi (Legitimacy Theory)

Teori legitimasi berkembang dalam kajian sosiologi organisasi dan dipaparkan secara
luas oleh Suchman pada tahun 1995. Keberlanjutan korporasi di masa depan sangat dependen
pada kemampuannya menyelaraskan diri dengan ekspektasi sosial. Artinya, legitimasi
operasional korporasi di masa mendatang sangat bergantung pada sinkronisasi antara aktivitas
bisnis dengan pedoman yang dianut masyarakat, norma, dan harapan yang berlaku di
lingkungan sosial tempat mereka beroperasi. Dalam praktiknya, hal ini mendorong perusahaan
untuk secara terbuka mengkomunikasikan da beban lingkungan yang timbul dari setiap kegiatan
produksi mereka melalui carbon emission disclosure.

Kajian Akhter et al. (2023) memaparkan bahwasanya perusahaan menggunakan
pengungkapan informasi lingkungan dipandang sebagai mekanisme krusial dalam membangun
kredibilitas dan memastikan pengakuan sosial terhadap keberadaan perusahaan. Dengan
menyampaikan informasi mengenai upaya perlindungan lingkungan, perusahaan berupaya
menutup kesenjangan antara kinerja aktual dan ekspektasi sosial, serta mengurangi risiko
reputasi. Selain itu, studi Solikhah et al. (2020) mengemukakan bahwasanya di Indonesia,
perusahaan manufaktur yang menghadapi tekanan sosial cenderung meningkatkan kualitas
carbon emission disclosure mereka sebagai bentuk pertanggungjawaban lingkungan dan upaya
untuk memperoleh dukungan masyarakat. Berdasarkan hal tersebut, carbon emission disclosure
tidak hanya wujud kepatuhan terhadap regulasi tetapi esensi sebenarnya yakni strategi untuk
menjaga keberterimaan sosial dan memperkuat fundamental pasar.
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Teori Sinyal (Signaling Theory)

Spence (1973) mengawali pengembangan teori signaling menguraikan terkait entitas,
termasuk perusahaan, menyampaikan informasi untuk mengurangi asimetri informasi dengan
pihak eksternal seperti investor. Dalam sektor pertambangan, carbon emission disclosure dan
green innovation menjadi sinyal positif atas komitmen perihal pengelolaan risiko jangka panjang
dan keberlanjutan.

Sektor ini menghadapi tantangan serius akibat dampak ekologis operasionalnya. Karena
itu, transparansi dalam pelaporan emisi dan praktik berkelanjutan menjadi sangat penting.
Nurvita dan Priambodo (2022) menginformasikan perusahaan tambang vyang aktif
mengungkapkan informasi lingkungan cenderung mendapatkan tanggapan positif dari investor.
Di sisi lain, Novitasari dan Agustia (2023) menekankan bahwa integrasi green innovation
dipandang sebagai strategi ganda dimana memenuhi standar keberlanjutan sekaligus
membedakan perusahaan secara positif dalam persepsi para stakeholders.

Pengungkapan Emisi Karbon (Carbon Emission Disclosure)

Salah satu cara bagi bisnis untuk bersikap transparan tentang emisi gas rumah kaca
(GRK) dan praktik pengelolaannya adalah melalui carbon emission disclosure. Secara umum,
pengungkapan ini sesuai dengan standar internasional seperti Task Force on Climate-related
Financial Disclosures (TCFD), Global Reporting Initiative (GRI) maupun Carbon Disclosure Project
(CDP).

Secara teoritis, dimungkinkan untuk menutup kesenjangan informasi antara perusahaan
dan investor dengan mengungkapkan informasi tentang emisi karbon. Carbon emission
disclosure berkualitas tinggi berpotensi meningkatkan reputasi bisnis, menurut Cao et al. (2022)
dan Yu et al. (2021). Akan tetapi, reaksi pasar tidak selalu menguntungkan, karena carbon
emission disclosure terkadang dapat diinterpretasikan sebagai tanda bahaya lingkungan yang
signifikan dan kemungkinan biaya kepatuhan.

Konsep Efisiensi Ekologi (Eco-Efficiency)

World Business Council for Sustainable Development (WBCSD) memperkenalkan
konsep eco-efficiency pada awal 1990-an, yang menekankan penciptaan nilai ekonomi melalui
efisiensi sumber daya dan berkelanjutan terhadap lingkungan (WBCSD, 2020). Penerapan eco-
efficiency memungkinkan perusahaan menekan konsumsi energi, bahan baku, serta emisi yang
dihasilkan.

Efisiensi ekologi dalam industri pertambangan dapat dicapai melalui pengelolaan limbah
yang terkontrol, rehabilitasi lokasi pasca penambangan, dan teknologi hemat energi (Wang et
al., 2020). Penerapan efisiensi ekologi dapat menghemat biaya operasional dan meningkatkan
kinerja lingkungan, menurut Saputra et al. (2022). Namun, Yuliandhari et al. (2023) menekankan
bahwa jika efisiensi ekologi tidak disertai dengan komitmen keberlanjutan jangka panjang, hal
itu mungkin tidak selalu berdampak langsung pada nilai perusahaan.

Konsep Inovasi Hijau (Green Innovation)

Inovasi hijau mencakup penciptaan barang, prosedur, dan teknologi yang bertujuan
untuk meminimalisir efek negatifnya terhadap lingkungan. Contohnya termasuk sistem
pengelolaan limbah terpadu, teknologi rendah karbon, dan penggunaan energi terbarukan.
Perusahaan menggunakan inovasi ini sebagai taktik utama dalam menanggapi pembatasan
lingkungan yang semakin ketat.

Green innovation meningkatkan nilai bisnis melalui kinerja keuangan yang lebih baik,
menurut Yuniarti et al. (2022). PwC (2021), yang mengungkapkan bahwa bisnis pertambangan
dengan kinerja ESG biasanya menghasilkan pengembalian pemegang saham yang lebih tinggi,
mendukung kesimpulan ini. Lebih lanjut, menurut Jianchun (2024), green innovation dan praktik
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pertambangan berkelanjutan lainnya penting untuk menjaga ikatan perusahaan dengan
pemangku kepentingan dan meningkatkan reputasinya.

Nilai Perusahaan (Firm Value)

Penilaian pasar terhadap pencapaian perusahaan dan peluang kelangsungan hidup
jangka panjangnya tercermin dalam nilainya. Rasio Tobins Q adalah contoh metrik pengukuran
nilai perusahaan, yang membandingkan nilai pasar perusahaan dengan nilai buku asetnya.
Tingkat social and environmental responsibility (SER) yang dibuktikan oleh bisnis dalam operasi
sehari-harinya berdampak pada evaluasi ini di samping pertimbangan keuangan.

Investor semakin memperhatikan pengelolaan masalah yang relevan dan penyediaan
informasi yang jelas, seperti carbon disclosure dan penerapan teknologi yang bermanfaat bagi
lingkungan. Tindakan ini menunjukkan komitmen strategis perusahaan terhadap prinsip
keberlanjutan jangka panjang di samping kepatuhan terhadap peraturan lingkungan (StrauR,
2021). Berbagi informasi keberlanjutan secara teratur dan terbuka merupakan sinyal positif yang
meminimalisir kesenjangan informasi antara perusahaan dan para pemangku kepentingannya.
Hal tersebut nantinya dapat meningkatkan persepsi pasar dan kepercayaan investor, yang akan
meningkatkan nilai bisnis.

Pengembangan Hipotesis
Pengaruh Carbon Emission Disclosure terhadap Nilai Perusahaan

Komitmen suatu organisasi untuk berbagi informasi tentang beban emisi yang
dihasilkan dan strategi mitigasi yang diterapkan tercermin dalam pengungkapan emisi
karbonnya. Menurut teori sinyal, carbon emission disclosure memberikan indikasi yang baik
kepada investor bahwa bisnis tersebut menyadari bahaya lingkungan dan berdedikasi pada
tujuan jangka panjang. Selain itu, pengungkapan informasi lingkungan dapat membantu bisnis
mempertahankan keberlanjutan operasional dan memperoleh penerimaan masyarakat,
menurut teori legitimasi. Umumnya, perusahaan dianggap memiliki tata kelola bisnis yang baik
ketika mereka secara sukarela merilis laporan tentang emisi karbon mereka. Meningkatnya
kepercayaan pasar sebagai akibat dari situasi ini meningkatkan nilai entitas dan memunculkan
hipotesis berikut:
H1: Carbon emission disclosure berpengaruh terhadap nilai perusahaan

Pengaruh Eco-Efficiency terhadap Nilai Perusahaan

Kemampuan suatu perusahaan dalam memanfaatkan sumber dayanya guna
mendukung kepedulian terhadap lingkungan dikenal sebagai eco-efficiency. Dengan
menerapkan efisiensi ekologis, bisnis dapat meningkatkan produksi, meminimalisir limbah, dan
meminimalkan biaya operasional, yang pada akhirnya dapat menciptakan nilai ekonomi. Teori
pemangku kepentingan menyatakan bahwa bisnis yang mampu menyeimbangkan tanggung
jawab ekologis dengan efisiensi finansial akan didukung oleh berbagai pemangku kepentingan,
termasuk investor. Selain itu, efisiensi ekologi dipandang sebagai tanda tanggung jawab dalam
operasi bisnis berkelanjutan. Akibatnya, diharapkan penerapan efisiensi ekologi akan
mempengaruhi tanggapan pasar dan nilai bisnis. Berikut merupakan hipotesis yang
dikemukakan:
H2: Eco-efficiency berpengaruh terhadap nilai perusahaan

Pengaruh Green Innovation terhadap Nilai Perusahaan

Dedikasi organisasi strategis untuk memasukkan unsur keinginan ke dalam proses
pengembangan produk dan inovasi guna mengurangi dampak negatif terhadap lingkungan
diwakili oleh "inovasi hijau". Teori pensinyalan menyatakan bahwa green innovation
menunjukkan komitmen perusahaan untuk mengatasi masalah lingkungan jangka panjang dan
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hukum yang lebih ketat. Menurut teori legitimasi, green innovation sangat penting bagi bisnis
untuk memenangkan kepercayaan dan pengakuan publik dengan membuktikan bahwa aktivitas
mereka sesuai dengan standar lingkungan yang diterima. Reputasi, daya saing, dan daya tarik
perusahaan bagi investor yang sadar lingkungan dapat ditingkatkan dengan menerapkan inovasi
ramah lingkungan. Dengan demikian, hipotesis berikut diajukan:

H3: Green innovation berpengaruh terhadap nilai perusahaan

3. Kerangka Pemikiran

Carbon Emissions
Disclosure

(X1) \

H1
Eco-efficiency
H2 Nilai Perusahaan
(X2)
/ v
H3

Green Innovation /

(X3)

Gambar 1. Gambar Penelitian

4. Metode Penelitian

Desain studi dirancang secara kuantitatif asosiatif, yang difokuskan pada analisis kaitan
kausalitas antara Carbon Emission Disclosure (CED), Eco-Efficiency (EE), dan Green Innovation
(Gl) terhadap nilai perusahaan. Penelitian dilakukan pada perusahaan sektor pertambangan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2022-2024 memanfaatkan data sekunder yang
diperoleh dari laporan keuangan tahunan dan laporan keberlanjutan perusahaan. Populasi studi
meliputi keseluruhan perusahaan pertambangan yang terdaftar di BEIl. Agar data yang diperoleh
benar-benar relevan, peneliti memanfaatkan teknik purposive sampling. Sebanyak 48
perusahaan terpilih sebagai sampel per tahunnya, dengan 125 unit observasi akhir setelah
penghapusan data ekstrim dilakukan. Data yang dimanfaatkan studi ini berwujud data
kuantitatif yang dikumpulkan dari sumber-sumber sekunder yang kredibel. Melalui metode
dokumentasi, data penelitian ditarik dari annual report dan sustainability report perusahaan.
Peneliti mendapatkan akses ke dokumen-dokumen tersebut melalui portal resmi BEI serta situs
web perusahaan yang bersangkutan.

Dalam studi ini nilai perusahaan merupakan variabel dependen, sementara CED, EE, dan
Gl merupakan variabel independen. Pengungkapan emisi karbon diukur dengan menggunakan
indeks transparansi, yang terdiri dari 18 indikator proyek pengungkapan karbon (CDP, 2023);
suatu item mendapat skor 1 jika diungkapkan dan 0 jika tidak. Berikut cara penyusunan rumus
e Total item yang diunghkapkan perusahaan

CED = : : :
Total item maksimal yang dapat diungkapkan (18 Item)

Eco-efficiency dikembangkan sebagai pendekatan untuk mengintegrasikan pencapaian
kinerja ekonomi dengan tanggung jawab lingkungan, sehingga perusahaan mampu menciptakan
nilai ekonomi yang lebih optimal dengan dampak ekologis yang lebih rendah (Anjarsari et al.,
2023). Dalam penelitian ini, eco-efficiency direpresentasikan oleh variabel dummy berdasarkan
kepemilikan sertifikasi ISO 14001 (Sari et. al., 2024), dimana nilai 1 diberikan kepada perusahaan
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yang telah tersertifikasi dan nilai 0 bagi perusahaan yang belum memperoleh sertifikasi
tersebut.

Selanjutnya, green innovation didefinisikan sebagai penerapan inovasi yang berorientasi
pada keberlanjutan lingkungan dalam kegiatan operasional dan proses produksi perusahaan.
Menurut Ramadhan et al. (2025), pengukuran green innovation dilakukan melalui 4 tingkat
pengungkapan inovasi ramah lingkungan dalam laporan keberlanjutan perusahaan, yang dinilai

menggunakan indeks pengungkapan dengan rumus sebagai berikut:
Total item yang diungkapkan perusahaan

- Total item maksimal yang dapat diungkaphkan (4 item)

Studi ini berfokus pada nilai perusahaan, yang merupakan tolok ukur bagaimana pasar
mengevaluasi strategi bisnis dan kinerja operasional secara keseluruhan. Menurut Sari et al.
(2024), rasio Tobin's Q diperoleh dengan membagi nilai pasar ekuitas dengan total aset bisnis
yang digunakan untuk menentukan nilai perusahaan. Rumus berikut digunakan untuk
menghitung Tobin's Q:

Tobin’s Q = Market Value of Equity + Total liabilitas
Total Asset

Keterangan:
Market Value of Equity = Harga saham penutupan x Jumlah saham beredar pada akhir periode.

Analisis regresi linier berganda digunakan dalam penelitian ini, dengan perangkat lunak
SPSS sebagai alat bantu. Statistik deskriptif dibuat, asumsi dasar diuji, analisis regresi dilakukan,
uji t dan F untuk menguji hipotesis, dan pengujian koefisien determinasi untuk mengidentifikasi
proporsi penjelas variabel independen atas nilai perusahaan.

5. Hasil dan Pembahasan
Deskripsi Data Penelitian

Populasi studi mencakup keseluruhan perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar
di BEl dari periode 2022 hingga 2024, dengan total sebanyak 66 perusahaan. Selanjutnya, Teknik
purposive sampling digunakan untuk menyeleksi sampel. Perusahaan dipilih karena memenuhi
persyaratan inklusi dan integritas data, peneliti menetapkan sampel final yang distribusinya
disajikan secara detail dalam tabel berikut:

Tabel 1. Penentuan Jumlah Sampel
No Kriteria Jumlah

Populasi: Perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek

! Indonesia (BEI) selama periode 2022-2024 66—
5 Perusahaan sektor pertambangan yang tidak tercatat di Bursa Efek (12)
Indonesia (BEI) pada periode 2022—-2024 secara berturut-turut.
Perusahaan sektor pertambangan yang tidak mempublikasikan laporan
3 keuangan tahunan serta laporan keberlanjutan secara lengkap melalui (6) :
situs resmi perusahaan atau melalui laman resmi BEIl untuk periode =
2022-2024 secara berturut-turut
Jumlah sampel yang memenubhi kriteria 48
Total sampel penelitian tahun 2022-2024 144
Outlier (19)
Total unit observasi tahun 2022-2024 125

Berdasarkan Tabel 1 dapat dilihat sampel yang dipilih dengan metode purposive
sampling, menunjukkan dari 66 perusahaan pertambangan pada periode 2022-2024 hanya
terpilih 48 perusahaan pertambangan yang digunakan sebagai sampel penelitian.
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Analisis Statistik Deskriptif
Prosedur statistik deskriptif diaplikasikan pada studi ini guna memberikan tinjauan
umum sehubungan dengan sifat data setiap variabel, di mana fokus variabel terikatnya tertuju
pada nilai perusahaan, sementara variabel bebasnya mencakup carbon emission disclosure, eco-
efficiency, dan green innovation.
Tabel 2. Analisis Statistik Deskriptif

Variabel N Minimum Maximum Mean Std.
Deviation
Carbon Emission Disclosure 125 0.00 1.00 0.5844 0.30654
Eco-Efficiency 125 0.00 1.00 0.6000 0.49187
Green Innovation 125 0.00 1.00 0.6000 0.26941
Nilai Perusahaan 125 0.62 2.92 1.3573 0.58317
Valid N (listwise) 125

Sumber: Data diolah, 2025

Tabel 2 memperlihatkan nilai rerata CED sebesar 0,5844, dengan nilai minimum 0,00
dan nilai maksimum 1,00. Berdasarkan temuan ini, perusahaan yang diteliti umumnya telah
mengungkapkan lebih dari setengah indikator emisi karbon. Dengan rerata 0,6000 dan rentang
nilai dari 0,00 hingga 1,00, variabel EE juga menunjukkan bahwa mayoritas bisnis telah
menerapkan metode ramah lingkungan dalam operasional mereka. Selain itu, GI memiliki rerata
0,6000, dengan nilai terendah 0,00 dan nilai tertinggi 1,00, menggambarkan bahwa mayoritas
perusahaan telah mengadopsi inovasi yang berpusat pada kepedulian lingkungan. Di sisi lain,
nilai perusahaan memiliki nilai terendah 0,62 dan nilai tertinggi 2,92, dengan nilai rerata 1,3573.
Angka-angka ini memberikan gambaran secara keseluruhan bahwa perusahaan-perusahaan
dalam sampel telah memiliki penilaian pasar yang cukup baik, sebagaimana dibuktikan oleh nilai
perusahaan yang lebih besar dari satu.

Hasil Uji Asumsi Klasik
a. Uji Normalitas

Normality test digunakan untuk menjamin bahwa data residual dari model regresi
membentuk pola distribusi normal. Ketentuan dalam uji Kolmogorov—Smirnov (K-S)
menetapkan bahwasanya normalitas data terpenuhi ketika angka signifikansi asymptotic yang
diperoleh melampaui 0,05. Secara statistik, distribusi data dianggap menyimpang dari pola
normal Ketika angka p-value K-S < 0,05, dan dianggap selaras dengan pola normal jika p-value >
0,05.

Tabel 3. Hasil Uji Normalitas

.. Asymp.Sig.
Uji N (2- tailed) Keterangan
Kolmogorov-Smirnov 125 0.067 Data Terdistribusi Normal

Sumber: Data diolah, 2025
Nilai Asymp. mencapai 0,067 (> 0,05) setelah normalitas diverifikasi menggunakan
metode Kolmogorov-Smirnov, seperti pada Tabel 3. Sehingga, diketahui bahwa residual model
regresi terdistribusi secara teratur (normal).

b. Uji Multikolinearitas

Esensi dari pengujian ini yakni untuk menelaah apakah terdapat gejala korelasi tinggi
antara variabel bebas yang berpotensi merusak ketepatan prediksi model. Kondisi
multikolinearitas yang ideal adalah tidak adanya korelasi kuat antara variabel bebas.
Pengukuran multikolinearitas memanfaatkan Variance Inflation Factor (VIF) dan angka
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tolerance, parameter lolos multikolinearitas apabila angka tolerance > 0,10 dan VIF < 10. Berikut
perolehan uji multikolinearitas:
Tabel 4. Hasil Uji Multikolinearitas

Collinearity Statistics

Variabel Tolerance VIE Keterangan
Carbon Emission Disclosure 0.455 2.198 Tidak Terjadi Multikoliniearitas
Eco-Efficiency 0.617 1.621 Tidak Terjadi Multikoliniearitas
Green Innovation 0.447 2.238 Tidak Terjadi Multikoliniearitas

Sumber: Data diolah, 2025
Tabel 4 menunjukkan jika seluruh variabel independen memiliki hasil pengujian dengan
nilai toleransi > 0,10 dan nilai VIF < 10. Sehingga, tidak terdapat masalah multikolinearitas pada
model regresi penelitian ini.

c. Uji Heteroskedastisitas

Maksud pengujian ini untuk memuverifikasi apakah varians residual antar observasi tetap
konstan. Heteroskedastisitas ditunjukkan oleh varians yang berfluktuasi, sedangkan
homoskedastisitas ditunjukkan oleh varians yang stabil. Model regresi dianggap tidak efektif.
Ketika perolehan analisis mengindikasikan angka signifikansi > 0,05, disimpulkan bahwasanya
model lolos heteroskedastisitas. Uji ini diaplikasikan menggunakan uji Spearman, untuk menilai
keterkaitan antara angka absolut residual dengan variabel independen. Perolehan pengujian
melalui uji Spearman yakni:

Tabel 5. Hasil Uji Heterokedastisitas

Variabel Sig. (2- tailed) Keterangan
Carbon Emission Disclosure 0.505 Tidak Terjadi Heterokedastisitas
Eco-Efficiency 0.810 Tidak Terjadi Heterokedastisitas
Green Innovation 0.542 Tidak Terjadi Heterokedastisitas

Sumber: Data diolah, 2025

Berlandaskan Tabel 5, terlihat bahwasanya keseluruhan variabel independen
mempunyai angka Sig. (2-tailed) di atas 0,05. Carbon emission disclosure menginformasikan
angka signifikansi 0,505, eco-efficiency 0,810, dan green innovation 0,542. Ditegaskan
bahwasanya tidak ada kaitan linear nyata antara variabel bebas dengan variabel residualnya.

d. Uji Autokorelasi
Guna menentukan apakah residual suatu observasi dan observasi sebelumnya saling
berhubungan, digunakan uji autokorelasi. Pendekatan Durbin-Watson (Uji DW) digunakan untuk
pengujian; apabila nilai DW berada di antara Du dan 4-Du (Du < DW < 4-Du), data dianggap tidak
memiliki autokorelasi. Berikut tabel hasil analisis SPSS:
Tabel 6. Hasil Uji Autokorelasi
Du Durbin-Watson 4-Du Keterangan

1.757 2.142 2.243 Tidak Terjadi Autokorelasi

Sumber: Data diolah, 2025
Tabel 6 menunjukkan bahwa nilai DW yang tercatat sebesar 2,142 berada di antara Du
(1,736) dan 4-Du (2,243). Tabel DW dengan N = 125 dan K = 3 menghasilkan nilai Du, yaitu 1,757.
Sebagai hasilnya, data penelitian dinyatakan bebas dari autokorelasi.
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Hasil Pengujian Hipotesis
a. Analisis Regresi Linier Berganda
Peneliti menerapkan uji regresi linier berganda guna mengidentifikasi kontribusi
variabel independen secara parsial maupun simultan terhadap variabel dependen. Adapun
perolehan pengujian terhadap nilai perusahaan:
Tabel 7. Hasil Analisis Regresi Linier Berganda

Unstandardized Standardized
Model Coefficients Coefficients t Sig.
B Std. Error Beta

(Constant) 1.793 0.112 16.065 0.000
Carbon Emission 105 0217 0.556 -4.884  0.000
Disclosure

Eco-Efficiency -0.246 0.116 -0.208 -2.122 0.036
Green Innovation 0.551 0.249 0.255 2.214 0.029

Sumber: Data diolah, 2025
Berikut model persamaan regresi linier berganda:
Nilai Perusahaan = 1,768 — 1,061 CED — 0,277 EF + 0,608 Gl + e
Menurut Tabel 7, nilai konstanta 1,793 berarti bahwa nilai perusahaan diharapkan
mencapai 1,793 ketika efisiensi lingkungan (EE), inovasi hijau (Gl), dan pengungkapan emisi
karbon (CED) tetap sama. Nilai perusahaan terpengaruh secara negatif oleh CED, seperti yang
ditunjukkan oleh koefisien regresi sebesar -1,059. Ini berarti ketika cakupan karbon meningkat,
emisi cenderung menurun. Selain itu, koefisien regresi untuk EE adalah -0,246, membuktikan
jika nilai perusahaan dapat menurun seiring dengan meningkatnya efisiensi lingkungan. Di sisi
lain, koefisien regresi positif Gl sebesar 0,551 menunjukkan bahwa perluasan inovasi hijau
meningkatkan nilai bisnis. Dengan kata lain, inovasi hijau dan nilai bisnis berkorelasi positif,
tetapi efisiensi ekologi dan nilai perusahaan serta pengungkapan emisi karbon dan nilai
perusahaan berkorelasi negatif.

b. Uji Signifikansi Parsial (Uji t)

Besarnya dampak setiap variabel independen atas nilai perusahaan ditentukan
menggunakan uji t (t-test). Suatu variabel independen berpengaruh signifikan apabila nilai sig. <
0,05. Hasil uji t ditunjukkan pada tabel berikut:

Tabel 8. Hasil Uji Signifikansi Parsial (Uji t)

Variabel Coefficient (B) t Sig.
(Constant) 1.793 16.065 <0.001
Carbon Emission -0.059 -4.884 <0.001
Disclosure
Eco-Efficiency -0.246 -2.122 0.036
Green Innovation 0.551 2.214 0.029

Sumber: Data diolah, 2025

Hasil uji signifikansi parsial pada Tabel 8 menunjukkan bahwa semua faktor independen
secara signifikan mempengaruhi nilai perusahaan. Nilai signifikansi untuk Carbon Emission
Disclosure (CED) kurang dari 0,001, artinya H1 diterima dan variabel tersebut secara krusial
mempengaruhi nilai perusahaan. Dengan nilai signifikansi 0,036 (<0,05), Eco-Efficiency (EE)
memiliki dampak krusial terhadap nilai perusahaan dan H2 disetujui. Green innovation (Gl)
memiliki nilai signifikansi 0,034 (<0,05), artinya variabel tersebut memiliki pengaruh krusial dan
H3 diterima.
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c. Uji Kelayakan Model (Uji F)
Untuk menjamin bahwa setiap elemen independen mempengaruhi nilai perusahaan
secara bersamaan., dilakukan uji kelayakan model. Uji ini menggunakan batas signifikansi 0,05;
model dianggap layak jika nilai signifikansi < 0,05. Hasil uji F ditampilkan dalam tabel berikut:
Tabel 9. Hasil Uji Kelayakan Model (Uji F)

Model Sum of df Mean F Sig.
Squares Square
Regression 12.039 3 4.013 16.116 <0.001

Sumber: Data diolah, 2025
Seperti yang ada di Tabel 9, hasil uji F memperlihatkan tingkat sig. yang mendekati
0,001 dan kurang dari tingkat signifikansi 0,05. Disebabkan angka signifikansi tidak melampaui
0,05, maka syarat analisis regresi terpenuhi. Selain itu, CED, EE, dan Gl semuanya memiliki
dampak pada nilai perusahaan, seperti yang terlihat dari nilai F hitung sebesar 16,116,
melampaui nilai F tabel.

d. Uji Koefisien Determinasi (R?)
Dalam menilai kontribusi variabel independen secara keseluruhan, dilakukan pengujian
koefisien determinasi dengan perolehan nilai R?sebagaimana tertera pada tabel berikut:
Tabel 10. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R?)

R RSquare Adjusted R Square Std. Error of the Estimate

0.543 0.285 0.268 0.49902

Sumber: Data diolah, 2025
CED, EE, dan GI dapat menjelaskan 26,8% variasi nilai perusahaan, didapat dari nilai
Adjusted R Square sebesar 0,268 pada Tabel 10. Sementara itu, 73,2% variasi nilai perusahaan
terpengaruh oleh variabel yang tidak digunakan dalam analisis dan bukan bagian dari model
penelitian.

Pembahasan
Pengaruh Carbon Emission Disclosure terhadap Nilai Perusahaan

Variabel pengungkapan emisi karbon memiliki nilai t sebesar -4,884 dengan tingkat
signifikansi < 0,001, menurut hasil pengujian pada Tabel 8. Telah terbukti secara signifikan
meningkatkan nilai perusahaan karena ambang batas signifikansi < 0,05. Akibatnya, hipotesis
pertama (H1) disetujui. Menurut statistik, arah negatif koefisien ini menunjukkan bahwa nilai
perusahaan benar-benar terpengaruh negatif oleh tingkat pengungkapan emisi karbon. Ini
mengindikasikan bahwa pasar bereaksi negatif terhadap perusahaan yang mengungkapkan
emisi tinggi karena ketersediaan informasi tentang emisi karbon sering diinterpretasikan sebagai
sinyal meningkatnya risiko lingkungan dan kemungkinan pengeluaran di masa depan.

Kajian ini menguatkan studi Mubarok dan Rosyadi (2024) dimana menginformasikan
tingginya transparansi emisi karbon dianggap sebagai beban yang menurunkan ekspektasi
investor terhadap prospek profitabilitas. Studi I. N. Astuti et al. (2025) juga menegaskan bahwa
perusahaan yang beroperasi pada sektor berisiko lingkungan cenderung menerima respon pasar
yang lebih sensitif terhadap isu emisi karbon.

Pengaruh Eco-Efficiency terhadap Nilai Perusahaan

Tabel 8 menunjukkan bahwa variabel eco-efficiency memiliki tingkat signifikansi 0,036
dan nilai t sebesar -2,122. Hipotesis kedua (H2) diterima karena efisiensi ekologi memberikan
kontribusi substansial terhadap firm value karena nilai ini tidak melebihi 0,05. Koefisien negatif
menunjukkan bahwa pasar biasanya bereaksi tidak menguntungkan terhadap kemajuan dalam
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efisiensi ekologi. Masalah ini kemungkinan besar disebabkan oleh alokasi belanja modal yang
signifikan yang dibutuhkan untuk membeli sistem pengelolaan limbah dan teknologi rendah
emisi, yang dapat menghambat profitabilitas jangka pendek dan mempengaruhi persepsi
investor.

Didukung oleh studi Astuti et al. (2024), yang membuktikan adanya efek negatif efisiensi
ekologi terhadap nilai bisnis. Investasi lingkungan yang intensif terkadang dianggap tidak efisien
dalam jangka pendek karena mengurangi arus kas operasional dari usaha menguntungkan
lainnya. Karena biaya penerapan yang tinggi dan modifikasi yang diperlukan pada proses
produksi, studi Septianingrum (2022) juga menemukan dampak yang cukup negatif dari efisiensi
ekologi terhadap nilai perusahaan di perusahaan manufaktur.

Pengaruh Green Innovation terhadap Nilai Perusahaan

Menurut hasil pengujian Tabel 8, variabel green innovation memiliki nilai t sebesar 2,214
dan nilai signifikansi 0,029. Inovasi hijau telah terbukti secara signifikan meningkatkan nilai bisnis
karena signifikansi tidak melebihi 0,05. Akibatnya, hipotesis ketiga (H3) disetujui. Peningkatan
praktik inovasi hijau dikaitkan dengan kesan pasar yang lebih baik terhadap bisnis, sebagaimana
dikonfirmasi oleh koefisien positif.

Hasil ini menguatkan penelitian Liu (2024) dan Wilutama & Viverita (2024), yang
menyatakan bahwa karena inovasi hijau dianggap dapat meningkatkan produktivitas,
menurunkan risiko lingkungan, dan meningkatkan posisi kompetitif, maka dapat meningkatkan
nilai perusahaan. Telah dibuktikan bahwa investor memberikan penghargaan kepada
perusahaan yang secara strategis menyelaraskan operasinya dengan standar lingkungan
internasional dengan peringkat yang menguntungkan.

6. Penutup
Kesimpulan

Temuan studi menginformasikan Carbon Emission Disclosure (CED), Eco-Efficiency (EE),
dan Green Innovation (Gl) secara individu merupakan faktor determinan bagi nilai perusahaan.
Carbon Emission Disclosure mempunyai angka t hitung—4,884; angka signifikansi < 0,001 maka
H1 diterima. Eco-Efficiency mempunyai angka t hitung—2,122; angka sig 0,036 maka H2 diterima.
Selanjutnya, green innovation mempunyai angka t hitung 2,214; angka sig 0,029 maka h3
diterima. Sehingga, CED, EF, dan Gl terbukti berkontribusi signifikan terhadap nilai perusahaan.
Dengan demikian, diharapkan bahwa penyertaan variabel tambahan, seperti kinerja keuangan
dan profil perusahaan, dapat mengurangi keterbatasan model dalam menjelaskan fluktuasi nilai
perusahaan. Untuk melacak pola jangka panjang dalam dampak faktor independen terhadap
nilai perusahaan, periode pengamatan yang lebih panjang juga disarankan.
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