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ABSTRAK

NADIA SERLIYANA ALFAINI. Peran Good Corporate Governance
Memoderasi Pengaruh Green Accounting, Green Intellectual Capital dan
Pertumbuhan Penjualan Terhadap Nilai Perusahaan (Studi Pada Perusahaan
Sektor Energi Yang Terdaftar Di Indeks Saham Syariah Indonesia Tahun
2020-2024)

Nilai perusahaan mencerminkan kepercayaan investor terhadap prospek
bisnis, sekaligus menunjukkan sejauh mana perusahaan mampu menjalankan
tanggung jawab sosial dan lingkungannya. Kurangnya perhatian terhadap aspek
lingkungan dapat menimbulkan dampak negatif seperti kerusakan dan degradasi
ekosistem yang memerlukan biaya pemulihan tinggi, sehingga menegaskan
pentingnya praktik bisnis berkelanjutan. Kementerian PPN/Bappenas mencatat
bahwa sejak tahun 2022, sektor energi menjadi penyumbang emisi terbesar di
Indonesia, yaitu sebesar 50,6% dari total emisi nasional. Terdapat beberapa faktor
yang dimungkinkan dapat meningkatkan nilai perusahaan. Oleh karena itu,
penelitian ini bertujuan untuk menganalisis peran good corporate governance
memoderasi pengaruh green accounting, green intellectual capital, dan
pertumbuhan penjualan terhadap nilai perusahaan.

Penelitian ini menggunakan metode asosiatif kausal dengan pendekatan
kuantitatif. Data yang digunakan merupakan data sekunder yang diperoleh melalui
teknik dokumentasi dari laporan tahunan perusahaan yang memenuhi kriteria
sampel, yaitu sebanyak 21 perusahaan sektor energi pada periode 2020-2024
dengan total 105 observasi. Pemilihan sampel dilakukan dengan metode purposive
sampling. Analisis data dalam penelitian ini dilakukan dengan menggunakan
bantuan perangkat lunak SPSS versi 24 untuk menguji pengaruh antar variabel serta
peran moderasi good corporate governance dalam model penelitian.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh
negatif terhadap nilai perusahaan. Sebaliknya, green accounting dan green
intellectual capital tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Selain
itu, good corporate governance mampu memoderasi pengaruh pertumbuhan
penjualan terhadap nilai perusahaan. Namun, good corporate governance tidak
mampu memoderasi pengaruh green accounting dan green intellectual capital
terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci: Green Accounting, Green Intellectual Capital, Pertumbuhan
Penjualan, Nilai perusahaan, Good Corporate Governance
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ABSTRACT

NADIA SERLIYANA ALFAINI. The Role of Good Corporate Governance in
Moderating the Influence of Green Accounting, Green Intellectual Capital,
and Sales Growth on Company Value (A Study of Energy Sector Companies
Listed on the Indonesian Sharia Stock Index from 2020 to 2024).

Company value reflects investor confidence in business prospects, while also
demonstrating the extent to which companies are able to fulfill their social and
environmental responsibilities. Lack of attention to environmental aspects can have
negative impacts such as damage and degradation of ecosystems, which require
high restoration costs, thus emphasizing the importance of sustainable business
practices. The Ministry of National Development Planning/Bappenas noted that
since 2022, the energy sector has been the largest contributor to emissions in
Indonesia, accounting for 50.6% of total national emissions. There are several
factors that can increase company value. Therefore, this study aims to analyze the
role of good corporate governance in moderating the influence of green accounting,
green intellectual capital, and sales growth on company value.

This study uses a causal associative method with a quantitative approach. The
data used is secondary data obtained through documentation techniques from the
annual reports of companies that meet the sample criteria, namely 21 energy sector
companies in the 2020-2024 period with a total of 105 observations. The sample
selection was carried out using purposive sampling. Data analysis in this study was
conducted using SPSS version 24 software to test the influence between variables
and the moderating role of good corporate governance in the research model.

The results show that sales growth has a negative effect on company value.
Conversely, green accounting and green intellectual capital do not have a significant
effect on company value. In addition, good corporate governance can moderate the
effect of sales growth on company value. However, good corporate governance
cannot moderate the effect of green accounting and green intellectual capital on
company value.

Keywords: Green Accounting, Green Intellectual Capital, Sales Growth, Company
Value, Good Corporate Governance
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PEDOMAN TRANSLITERASI

Pedoman transliterasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah hasil
Putusan Bersama Menteri Agama Republik Indonesia NO. 158 tahun 1987 dan
Menteri Pendidikan dan Kebudayaan Indonesia No. 0543B/u/1987. Transliterasi
tersebut digunakan untuk menulis kata-kata Arab yang dipandang belum diserap ke
dalam Bahasa Indonesia. Kata-kata Arab yang sudah diserap dalam Bahasa
Indonesia sebagaimana yang terlihat dalam Kamus Linguistik atau Kamus Besar
Bahasa Indonesia (KBBI). Secara garis besar pedoman transliterasi adalah sebagai
berikut:

1. Konsonan
Fonemkonsonan Bahasa Arab yang dalam system tulisan Arab di
lambangkan dengan huruf, dalam transliterasi ini sebagian dilambangkan
dengan huruf dan sebagian di lambangkan dengan tanda, dan sebagian lagi
dengan huruf dan tanda sekaligus. Dibawah ini daftar huruf arab dan

transliterasinya dengan huruf latin:

Huruf Arab Nama Huruf Latin Nama
[ Alif Tidak dilambangkan | Tidak dilambangkan
- Ba B Be
& Ta T Te
& Sa S es (dengan titik di
atas)
z Jim J Je
z Ha h ha (dengan titik di
bawah)
¢ Kha Kh kadan ha
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8 Dal D De
3 Zal z zet (dengan titik di
atas)
S Ra R Er
3 Zai Z Zet
o Sin Es
o Syin Sy esdan ye
oo Sad S es (dengan titik di
bawah)
oo Dad d de (dengan titik di
bawah)
L Ta t te (dengan titik di
bawah)
i Za Z zet (dengan titik di
bawah)
& ‘ain ‘ komaterbalik (di atas)
a Gain G Ge
o Fa F Ef
3 Qaf Q Ki
| Kaf K Ka
J Lam L J8]|
N Mim M Em
o Nun N En
9 Wau W We
2 Ha H Ha
. Hamzah ¢ Apostrof
< Ya Y Ye
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2.

Vokal

Vokal bahasa Arab, seperti vokal bahasa Indonesia yang terdiri dari vokal

tunggal atau monoftong dan vokal rangkap atau diftong.

1) Vokal Tunggal

Vokal tunggal bahasa Arab yang lambangnya berupa tanda atau

harakat, transliterasinya sebagai berikut:

Tanda Nama Huruf Latin Nama
- Fathah A A
N Kasrah 1 |
N Dhammah U U

2) Vokal Rangkap

Vokal rangkap dalam bahasa Arab yang lambangnya berupa

gabungan antara harakat dan huruf, yaitu:

Tanda Nama Huruf Latin Nama
s Fathah dan ya Ai adani
9. Fathah dan wau Au adanu
Contoh:
Y kataba
- Uas fa’ala
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- Ui suila

- af  kaifa

- Js> haula

3. Maddah

Maddah atau vokal panjang yang lambangnya berupa harakat dan huruf

transliterasinya berupa huruf dan tanda, yaitu:

Huruf Arab Nama Huruf Latin Nama
.1 |Fathah dan alif A a dan garis di atas
atau ya
" Kasrah dan ya I i dan garis di atas
W Hamzah dan wau U u dan garis di atas
Contoh :
- JB&  qala
- 3 rama
- JE qila

- Jsss  yaqilu
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4. Ta’marbutah
Transliterasi untuk ta’marbutah ada dua:

1) Ta’marbutah hidup
Ta’ marbutah yang hidup atau mendapat harakat fathah, kasrah dan
dgummabh, transliterasinya adalah “t”.

2) Ta’marbutah mati
Ta’marbutah yang mati atau mendapat harakat sukun, transliterasinya
adalah “h”.

3) Kalau pada kata terakhit dengan ta’marbutah diikuti oleh kata yang
menggunakan kanda sandang al serta bawaan kedua kata itu terpisah maka
ta’marbutah itu di transliterasikan dengan ha (h).

Contoh

‘_) LAY it.pj) - raudah al-atfal

- raudahtul atfal

55501 Al - al-madinah al-munawwarah

- al-madinatul munawwarah

il - talhah

5. Syaddah
Syaddah atau tasydid yang dalam tulisan Arab di lambangkan dengan

sebuah tanda, tanda syaddah atau tasydid, dalam transliterasi ini tanda syaddah

XViil



tersebut dilambangkan dengan huruf, yaitu huruf yang sama dengan huruf yang
diberi tanda syaddah itu.

Contoh:

- J5  nazzala
- 40T al-birru

Kata Sandang
Kata sandang dalam tulisan Arab dilambangkan dengan huruf, yaitu
namun dalam transliterasi ini kata sandang itu dibedakan atas kata sandang
yang diikuti huruf syamsiyah dan kata sandang yang diikuti huruf qamariyah.
1) Kata sandang yang diikuti huruf syamsiyah
Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah ditransliteraasikan
dengan bunyinya, yaitu huruf /I/ diganti dengan huruf yang sama dengan
huruf langsung mengikuti kata sandang itu.
2) Kata sandang yang diikuti oleh huruf gamariyah
Kata sandang yang diikuti oleh huruf gamariyah ditransliterasikan
sesuai aturan yang digariskan di depan dan sesuai dengan bunyinya.
3) Baik diikuti huruf syamsiyah maupun huruf gamariyah, kata sandang
ditulis terpisah dari kata yang mengikuti dan dihubungkan dengan tanda
sempang.

Contoh:

- U ar- rajulu
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- ‘i\l.a_ﬂ al-qolamu

- lwazdl asy-syamsu

Hamzah
Dinyatakan di depan bahwa ditransliterasikan dengan apostrof. Namun,
itu hanya berlaku bagi hamzah yang terletak di tengah dan diakhir kata. Bila

hamzah itu terletak diawal kata, isi dilambangkan, karena dalam tulisan Arab

berupa alif.
Contoh:
53 8 , .
- 4B ta’khuzu
Vo & )
- Ele syai’un
3,47 .
- el an-nau’u
- ol inna

Penulisan Kata

Pada dasarnya setiap kata, baik fi’il, isim maupun harf ditulis terpisah.
Hanya kata-kata tertentu yang penulisannya dengan huruf Arab sudah lazim
dirangkaikan dengan kata lain karena ada huruf atau harakat yang dihilangkan
maka transliterasi ini, penulisan kata tersebut dirangkaikan juga dengan kata
lain yang mengikutinya.

Contoh:

XX



- OdR s 5_;_! | &3 Wa innallaha lahuwa khair ar-razigin
- lagds als 4l @«  Bismillahi majreha wa mursaha

Huruf Kapital

Meskipun dalam sistem tulisan Arab huruf kapital tidak dikenal, dalam
transliterasi ini huruf tersebut digunakan juga. Penggunaan huruf kapital
seperti apa yang berlaku dalam EYD, di antaranya: Huruf kapital digunakan
untuk menuliskan huruf awal nama diri dan permulaan kalimat. Nilamana
nama diri itu didahului oleh kata sandang, maka yang ditulis dengan huruf
kapital tetap huruf awal nama diri tersebut, bukan huruf awal dari kata
sandangnya.

Contoh:

- fedadil iy 25517 Alhamdu lillahi rabbi al- dlamin
- @251 pai Ar-rahmanir rahim/Ar-rahman ar-rahim

Penggunaan huruf awal kapital hanya untuk Allah bila dalam tulisan
Arabnya memang lengkap demikian dan kalau tulisan itu disatukan dengan

kata lain sehingga ada huruf atau harakat yang dihilangkan, huruf capital tidak

digunakan.

Contoh:
- f25 9ol 4UT Alladhu gaftirun rahtm
- Bues 38 T:Cu Lillahi al-amru jamT an

XX1



10. Tajwid
Bagi mereka yang menginginkan kefasihan dalam bacaan, pedoman

transliterasi ini merupakan bagian tak terpisahkan dengan Ilmu Tajwid.

Karena itu peresmian pedom ini perlu di sertai dengan pedoman
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BABI
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Ekonomi digital terus berkembang menciptakan dinamika persaingan
bisnis menjadi lebih kompetitif. Perusahaan tidak cukup berfokus dalam hal
keuntungan saja, tetapi juga harus menerapkan strategi keberlanjutan untuk
meningkatkan daya saing. Sebagai entitas bisnis, penerapan akuntansi
seringkali dinilai hanya fokus pada aspek teknis serta mengabaikan faktor
lingkungan dan sosial. Padahal kepedulian terhadap keberlanjutan lingkungan
menjadi faktor penting dalam operasional entitas usaha. Meningkatnya
kepedulian pada lingkungan dan sosial, penerapan praktik berkelanjutan
menjadi faktor penentu dalam menarik perhatian investor untuk
mengalokasikan dana kepada perusahaan dan menjaga reputasi, yang mana
dimasa mendatang dapat mengoptimalkan nilai perusahaan (Oktapriana et al.,
2022).

Nilai perusahaan mempresentasikan optimisme investor atas peluang
bisnis perusahaan. Perusahaan yang memiliki nilai tinggi menandakan adanya
harapan dalam pertumbuhan dan keberlanjutan usaha yang lebih baik.
Perusahaan go-publik pada dasarnya berupaya mengoptimalkan kemakmuran
pemegang kepemilikan perusahaan, bagi investor nilai perusahaan
mencerminkan kinerja dan prospek bisnis yang menjadi pertimbangan sebelum

mengalokasikan dana pada perusahaan. Perusahaan yang memiliki nilai unggul



mampu menciptakan loyalitas dan memberikan keuntungan para pemegang
saham (Asmeri et al., 2022).

Nilai perusahaan tidak terbatas pada indikator keuangan saja, namun juga
menunjukkan kemampuan perusahaan mampu memenuhi kewajiban sosial dan
lingkungannya. Untuk mencapai hal itu, perusahaan perlu memperluas
orientasi tanggung jawabnya agar tidak hanya berfokus pada kepentingan
manajemen maupun pemilik, namun sekaligus mempertimbangkan
kepentingan berbagai pihak, termasuk konsumen, karyawan, masyarakat, dan
lingkungan (Lestari, 2023). Kurangnya perhatian terhadap aspek lingkungan
dapat menimbulkan berbagai efek yang merugikan seperti, degradasi ekologis,
gangguan ekosistem, serta kerugian bagi masyarakat, sehingga membutuhkan
biaya pemulihan lingkungan yang tinggi. Hal ini semakin meningkatkan
kesadaran akan pentingnya praktik bisnis berkelanjutan. Dengan demikian,
perusahaan yang menunjukkan kepedulian terhadap lingkungan berpeluang
lebih besar untuk meningkatkan nilai perusahaan dengan meminimalisir risiko
hukum, menekan biaya kepatuhan, memperkuat reputasi, serta memperoleh
pengakuan dari stakeholder (Wulan et al., 2023).

Upaya yang ditempuh pemerintah dalam mendorong dan mewujudkan
praktik keberlanjutan lingkungan melalui Program Penilaian Peringkat Kinerja
Perusahaan dalam Pengelolaan Lingkungan Hidup (PROPER). Program
tersebut sebagai kebijakan pemerintah guna mengoptimalkan kinerja
lingkungan suatu entitas berlandaskan pada peraturan perundang-undang.

Selain itu, PROPER juga sebagai wujud implementasi prinsip good



governance dalam mewujudkan keterbukaan dan partisipasi publik dalam
pengelolaan lingkungan di Indonesia.

Gambar 1. 1 Peringkat PROPER tahun 2023-2024
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Berdasarkan kebijakan PROPER yang ditetapkan oleh Kementerian
Lingkungan Hidup dan Kehutanan, kinerja perusahaan dalam pengelolaan
lingkungan diklasifikasikan ke dalam beberapa peringkat, yaitu emas, hijau,
biru, merah, dan hitam. Peringkat emas merupakan peringkat tertinggi yang
menunjukkan perusahaan telah melaksanakan pengelolaan lingkungan secara
sangat baik dan berkelanjutan, sedangkan peringkat hitam menunjukkan
kinerja terburuk karena adanya pelanggaran serius terhadap pengelolaan
lingkungan. Namun, pada praktiknya sebagian perusahaan di berbagai sektor
masih mendominasi peringkat PROPER biru yaitu sebesar 67,76% dan 30,6%
untuk peringkat merah, serta 0,37% perusahaan yang memperoleh peringkat
hitam. Hanya 1,98% perusahaan yang mampu memperoleh peringkat emas
sebagai peringkat terbaik, serta 5,29% perusahaan berhasil meraih peringkat

hijau.



Salah satu sektor yang mempresentasikan kondisi ini yaitu sektor energi,
capaian PROPER menunjukan perusahaan masih mendominasi PROPER biru
yaitu 46,08%, dengan 23,33% perusahaan berada pada peringkat merah. Hanya
terdapat 7,45% perusahaan yang berhasil meraih peringkat emas, dan 23,14%
untuk peringkat hijau. Hal ini mengindikasikan banyak perusahaan sektor
energi masih berfokus pada kepatuhan regulasi sehingga belum sepenuhnya
menerapkan keberlanjutan lingkungan. Padahal sektor ini mempunyai peran
strategis dan sebagai industri yang high profile yang disebabkan aktivitas
bisnisnya berdampak langsung terhadap lingkungan (Pratama & Deviyanti,
2022).

Kementerian PPN atau Bappenas menyebutkan sejak tahun 2022, sektor
energi menjadi sumber emisi utama di Indonesia. Pada tahun tersebut, emisi
sektor energi tercatat sejumlah 50,6% dari total emisi Indonesia atau setara
dengan sekitar 1 gigaton CO.. Proyeksi menunjukkan bahwa angka ini
berpotensi meningkat mencapai 1,4 gigaton setara CO- - atau sekitar 59% dari
total emisi nasional pada tahun 2030.

Tingginya kontribusi emisi dari sektor energi disebabkan oleh
pemanfaatan energi fosil yang berupa batu bara serta minyak bumi dalam
pembangkit listrik serta proses industri. Situasi ini tidak sebatas meningkatkan
emisi karbon, melainkan memicu berbagai kerusakan lingkungan. Salah
satunya dialami PT Bukit Asam yang menghadapi pencemaran limbah cair
tambang ber-pH 2-3, jauh di bawah baku mutu 6,9, sehingga menimbulkan

kerugian lingkungan hingga ratusan juta rupiah per tahun. Perusahaan ini juga



dilaporkan lalai dalam reklamasi lahan bekas tambang yang terbengkalai
hampir satu dekade dan merugikan masyarakat sekitar. Kasus sejenis juga
terjadi pada PT Medco Energi Internasional akibat kebocoran pipa minyak di
Sumatera Selatan yang mencemari Sungai Pete Lantak (RMOL Sumsel, 2025).
Sementara itu, PT Harum Energy diduga merusak kawasan hutan produksi
terbatas di Halmahera Timur melalui aktivitas pembukaan lahan tanpa
memperhatikan aspek ekologis (Hengki Sepriadi, 2025). Fenomena ini
mencerminkan tantangan besar yang masih dihadapi sektor energi dalam
menyeimbangkan antara eksploitasi sumber daya dan perlindungan lingkungan
hidup.

Faktor yang mendorong tanggung jawab sosial sehingga berkontribusi
memberikan pengaruh pada nilai perusahaan ialah green accounting. Sebagai
akuntansi lingkungan yang memadukan manfaat serta biaya lingkungan
implementasi green accounting, membantu mengenali potensi penghematan
energi, menurunkan emisi, meningkatkan efisiensi sumber daya, serta
mengenali dampak ekologis dari kegiatan bisnis biaya pengelolaan dampak
tersebut (Faizah, 2020). Green accounting juga berperan membuka peluang
menuju inovasi berkelanjutan dan efisiensi operasional melalui pengungkapan
isu lingkungan. Penerapan green accounting mampu memperkuat kepercayaan
publik kepada perusahaan sehingga berkontribusi dalam meningkatkan nilai
perusahaan (Putra & Sisdianto, 2024).

Studi terdahulu oleh Pratama et al. (2024) dan Lestari (2023) menyatakan

nilai perusahaan dipengaruhi secara signifikan oleh green accounting, sejalan



studi Oktapriana et al. (2022) karena green accounting yang diterapkan dinilai
mampu menciptakan efek yang menguntungkan bagi investor atas kinerja
entitas yang bukan hanya fokus terhadap faktor ekonomi saja. Sedangkan
dalam studi terdahulu oleh Hariadi & Nurwanda (2024) dan Darlis et al. (2024)
menemukan nilai perusahaan tidak dipengaruhi green accounting, diakibatkan
oleh implementasi green accounting sekedar bersifat simbolis, dengan tujuan
memenuhi tuntutan pemangku kepentingan.

Faktor selanjutnya yang menentukkan nilai perusahaan ialah green
intellectual capital. Berbeda dengan green accounting, green intellectual
capital sebagai sumber daya tidak berwujud milik perusahaan dalam bentuk
pengetahuan, kemampuan, pemahaman ataupun kompetensi mengenai
lingkungan yang akan menciptakan nilai suatu perusahaan. Faktor ini dapat
dimanfaatkan sebagai pendekatan strategis oleh perusahaan dalam
mewujudkan tanggung jawab terhadap lingkungan atas aktivitas usaha yang
berjalan, melalui inovasi ramah lingkungan, pengetahuan, pengalaman dan
kepedulian terhadap lingkungan. Hal ini mampu menghasilkan keunggulan
kompetitif dan kunci dalam mendukung performa keuangan perusahaan
sehingga dapat terbentuk nilai perusahaan yang optimal (Wirawan & Angela,
2024).

Sebagaimana studi oleh Lestari (2023) dan Ericho & Amin (2024),
menyebutkan adanya pengaruh green intellectual capital pada nilai
perusahaan. Di sektor energi dan bahan baku green intellectual capital mampu

mengoptimalkan nilai perusahaan dengan inovasi berkelanjutan, performa



finansial yang baik serta memperkuat citra perusahaan. Studi ini selaras dengan
Maryanti et al. (2025). Sementara Hariyati & Hermawan (2020) dan
Romaningsih (2024) dalam studinya mengindikasikan green intellectual
capital tidak berpengaruh pada nilai perusahaan.

Praktik bisnis berkelanjutan berperan penting dalam sebuah perusahaan.
Namun, pertumbuhan penjualan juga menjadi faktor penting yang
mencerminkan kinerja dan menentukan nilai perusahaan. Setiap perusahaan
berupaya meningkatkan pertumbuhan penjualan, untuk menunjukan sebuah
perusahaan mampu bersaing di tengah volatilitas pasar (Prasetyandari, 2021).
Pertumbuhan penjualan yang meningkat dapat mencerminkan prospek bisnis
yang positif, sehingga menarik investor dalam berinvestasi. Maka dari itu,
indikator ini kerap dijadikan dasar pertimbangan investor dalam
memperkirakan nilai perusahaan di masa depan, karena dianggap mampu
mencerminkan potensi pendapatan dan keberlanjutan usaha yang dijalankan
(Anggraini & Agustiningsih, 2022).

Studi oleh Dewanthi & Purwatiningsih (2024), Anggraini &
Agustiningsih (2022) dan Agung et al. (2024) mengindikasikan pertumbuhan
penjualan memberi pengaruh pada nilai perusahaan. Volume penjualan
signifikan akan memaksimalkan pendapatan yang berakibat pada nilai
perusahaan sehingga memperkuat pandangan investor terhadap perusahaan.
Sementara studi oleh Septriana et al. (2023) dan Handayani & Septi (2024)
menyebutkan pertumbuhan penjualan tidak memberi pengaruh pada nilai

perusahaan.



Sebagai struktur yang berperan sebagai pengatur dan pengendali good
corporate governance mampu menghasilkan keunggulan bagi perusahaan
(Ayuningtyas & Mawardi, 2022). Melalui implementasi prinsip keterbukaan
serta akuntabilitas dapat memastikan perusahaan pengungkapan dan pelaporan
informasi lingkungan dengan tepat dan dapat dipertanggung jawabkan. Oleh
sebab itu, nilai perusahaan dapat dioptimalkan melalui penerapan green
accounting yang akuntabel dan transparan sehingga memperkuat kepercayaan
investor dan pihak terkait lainnya kepada emiten.

Good corporate governance juga berperan krusial dalam implementasi
green intellectual capital pada suatu emiten. Oleh karena itu, hal ini
mendukung manajemen dan optimalisasi pemanfaatannya. Keunggulan
perusahaan dalam bersaing dapat tercipta melalui green intellectual capital
yang berkualitas. Hal ini menunjukan daya saing serta reputasi yang positif,
sehingga memberikan dampak pada nilai perusahaan (Lestari, 2023).

Pertumbuhan penjualan juga memerlukan dukungan good corporate
governance. Suatu entitas bisnis yang mengalami pertumbuhan penjualan
biasanya membutuhkan banyak pendanaan. Good corporate governance bisa
membantu perusahaan agar pertumbuhan penjualan diungkapkan sesuai
dengan prinsip akuntabilitas dan transparansi sesuai dengan kinerja
perusahaan. Dengan demikian, investor akan lebih percaya jika terdapat tata
kelola yang berhasil. Hal ini berkontribusi terhadap terciptanya nilai

perusahaan yang optimal (Lering & Muslichah, 2025).



Studi terdahulu oleh Oktapriana et al. (2022) menyatakan good corporate
governance memiliki peran moderating terhadap pengaruh green accounting
pada nilai perusahaan. Maryanti et al. (2025) mengindikasikan green
intellectual capital mempengaruhi nilai perusahaan. Studi Agung et al. (2024)
menghasilkan pertumbuhan penjualan  memiliki pengaruh pada nilai
perusahaan. Leonardo & Mayangsari (2024) dan Mutiah et al. (2023)
menyatakan secara positif nilai perusahaan dipengaruhi good corporate
governance.

Sebagaimana latar belakang yang dipaparkan, ada beberapa komponen
yang memengaruhi nilai perusahaan, hasil riset sebelumnya masih terjadi
inkonsistensi, maka peneliti meyakini perlu adanya penelitian mendalam
terkait dengan elemen yang bisa mempengaruhi nilai perusahaan. Nilai
perusahaan menarik untuk diteliti, khususnya mengenai keberlanjutan
lingkungan. Praktik keberlanjutan lingkungan bukan hanya sebagai bentuk
kepatuhan terhadap regulasi, namun berpeluang menaikkan nilai perusahaan,
di tengah kesadaran stakeholder. Berbeda dengan penelitian terdahulu, studi ini
berfokus di perusahaan sektor energi yang tercantum pada Indeks Saham
Syariah Indonesia (ISSI). Indeks ini dinilai lebih stabil terhadap fluktuasi
kondisi ekonomi, disebabkan oleh struktur keuangan yang sehat serta adanya
pembatasan utang berbasis bunga sesuai dengan kriteria saham syariah
(Pratitis & Setiyono, 2021). Selain itu, kajian terdahulu yang spesifik

membahas faktor-faktor tersebut secara terpisah, belum banyak studi yang
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mempertimbangkan peran good corporate governance sebagai pemoderasi.
Riset ini diharapkan dapat mengisi kesenjangan tersebut.

Dengan demikian peneliti terdorong untuk melakukan riset melalui judul
“Peran Good Corporate Governance dalam Memoderasi Pengaruh Green
Accounting, Green Intellectual Capital Dan Pertumbuhan Penjualan
Terhadap Nilai Perusahaan (Studi Pada Perusahaan Sektor Energi Yang
Terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia Periode 2020-2024)”.

B. Rumusan Masalah
Sehubungan dengan latar belakang, maka dapat dirumuskan masalah
sebagai berikut :
1. Apakah green accounting berpengaruh terhadap nilai perusahaan?
2. Apakah green intellectual capital berpengaruh terhadap nilai perusahaan?
3. Apakah pertumbuhan penjualan berpengaruh terhadap nilai perusahaan?
4. Apakah good corporate governance memoderasi pengaruh green
accounting terhadap nilai perusahaan?
5. Apakah good corporate governance memoderasi pengaruh green
intellectual capital terhadap nilai perusahaan?
6. Apakah good corporate governance memoderasi pengaruh pertumbuhan
penjualan terhadap nilai perusahaan?
C. Tujuan Penelitian
Sehubungan rumusan masalah tujuan dalam penelitian untuk:
1. Mengkaji pengaruh green accounting terhadap nilai perusahaan.

2. Mengkaji pengaruh green intellectual capital terhadap nilai perusahaan.
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3. Mengkaji pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap nilai perusahaan.
4. Mengkaji pengaruh green accounting terhadap nilai perusahaan dengan
dimoderasi oleh good corporate governance.
5. Mengkaji pengaruh green intellectual capital terhadap nilai perusahaan
dengan dimoderasi oleh good corporate governance.
6. Mengkaji pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap nilai perusahaan
dengan dimoderasi oleh good corporate governance.
D. Manfaat Penelitian
Studi ini dimaksudkan mampu menghasilkan kontribusi teoritis dan praktis.
1. Manfaat Teoritis
Harapan dalam studi mampu menyediakan informasi yang bermanfaat
untuk menambah pengetahuan, melengkapi penelitian sebelumnya serta
sebagai referensi untuk penelitian mendatang mengenai topik serupa.
2. Manfaat Praktis
Harapan dalam studi ini mampu berguna bagi entitas usaha dalam
mempertimbangkan pentingnya pelaporan pertanggungjawaban terhadap
lingkungan pada laporan keberlanjutan tahunan perusahaan. Serta
memberikan pandangan bagi investor yang berguna untuk mendukung
keputusan berinvestasi dengan mempertimbangkan pertanggungjawaban
lingkungan.
E. Sistematika Pembahasan
Sistematika penulisan yang digunakan pada studi ini terdiri dari lima bab,

dengan susunan penulisan sebagai berikut
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BAB1 :PENDAHULUAN

Menjelaskan mengenai latar belakang masalah, rumusan masalah, tujuan dan
manfaat penelitian.

BABII : LANDASAN TEORI

Menjelaskan terkait green accounting, green intellectual capital, pertumbuhan
penjualan, nilai perusahaan dan good corporate governance, telaah pustaka,
hipotesis, kerangka berpikir dan penjelasan teoritis yang berhubungan dengan
masalah penelitian.

BAB III : METODE PENELITIAN

Menjelaskan terkait jenis dan pendekatan, populasi dan sampel, sumber dan
teknik pengambilan sampel, dan metode analisis data yang dalam penelitian
meliputi uji statistik deskriptif, uji asumsi klasik, analisis regresi linear
berganda dan uji regresi moderasi.

BAB IV : ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN

Menjelaskan hasil pengujian pengaruh green accounting, green intellectual
capital dan pertumbuhan penjualan terhadap nilai perusahaan yang di moderasi
oleh good corporate governance pada perusahaan sektor energi yang terdaftar
dalam ISSI tahun 2020-2024 sesuai rumusan dan tujuan penelitian.

BAB V : PENUTUP

Menjadi bab terakhir yang menjelaskan kesimpulan, keterbatasan serta saran

penelitian.



BAB YV

PENUTUP

A. Kesimpulan

Menurut temuan beserta pembahasan yang dilaksanakan peneliti

mengenai peran good corporate governance dalam memoderasi pengaruh

green

accounting, green intellectual capital dan pertumbuhan penjualan

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor energi yang terdaftar di

Indeks

bahwa:

1.

Saham Syariah Indonesia Tahun 2020-2024, maka ditarik kesimpulan

Hasil kajian ini mengindikasikan secara parsial bahwa green
accounting tidak memberikan pengaruh terhadap nilai perusahaan.
Pengeluaran yang dialokasikan untuk kegiatan pengelolaan lingkungan
belum mampu menjadi penanda yang baik bagi seluruh stakeholder,
terutama investor yang lebih memprioritaskan performa keuangan
dalam jangka pendek.

Hasil kajian ini mengindikasikan secara parsial bahwa penyampaian
green intellectual capital tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Meskipun green intellectual capital berpotensi meningkatkan reputasi
serta keberlanjutan jangka panjang, pengungkapan tersebut masih
dianggap biasa dan memperlukan biaya yang tinggi sehingga belum
menjadi bagian pertimbangan utama dalam evaluasi nilai perusahaan.
Hasil kajian ini mengindikasikan secara parsial bahwa pertumbuhan

penjualan berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Kenaikan
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penjualan belum menjamin peningkatan profitabilitas, efisiensi,
maupun perhatian yang lebih baik terhadap kepentingan para pemangku
kepentingan, sehingga persepsi pasar dapat menjadi negatif saat terjadi
pertumbuhan penjualan.

Hasil kajian ini mengindikasikan bahwa good corporate governance
melalui kepemilikan institusional terbukti tidak memoderasi pengaruh
antara green accounting dan nilai perusahaan. Investor institusional
belum efektif mengawasi kebijakan lingkungan karena cenderung
menekankan performa laba jangka pendek, sehingga green accounting
belum menjadi prioritas.

Hasil kajian ini mengindikasikan bahwa good corporate governance
melalui kepemilikan institusional terbukti tidak signifikan dalam
memoderasi pengaruh antara green intellectual capital dan nilai
perusahaan. Meskipun kepemilikan ~saham institusional tinggi,
keterlibatan institusi dalam pengawasan dan pengambilan keputusan
strategis rendah, sehingga fungsi monitoring terhadap kebijakan
lingkungan tidak berjalan efektif.

Hasil kajian ini mengindikasikan bahwa good corporate governance
melalui  kepemilikan institusional terbukti signifikan dalam
memoderasi pengaruh antara pertumbuhan penjualan dan nilai
perusahaan. Kehadiran institusi mendorong suatu entitas untuk
mencapai pertumbuhan yang berkualitas dan berkelanjutan, mengawasi

keputusan manajemen, membatasi risiko oportunistik, serta
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mengarahkan sumber daya pada proyek yang menciptakan nilai jangka

panjang.

B. Keterbatasan penelitian

Temuan menunjukkan adanya sejumlah keterbatasan yang dapat

dijadikan masukan untuk studi selanjutnya:

1.

Keterbatasan pada variabel yang diteliti, variabel yang dikaji hanya
empat variabel yaitu green accounting, greem intellectual capital,
pertumbuhan penjualan dan good corporate governance. Secara
empiris, beberapa variabel lain juga layak dipertimbangkan untuk
diteliti seberapa besar pengaruh terhadap nilai perusahaan

Keterbatasan pada objek dan tahun pengamatan penelitian, yang
menggunakan objek penelitian pada perusahaan sektor energi dengan
waktu pengamatan 2020-2024. Hal tersebut memungkinkan adanya

hasil yang berbeda jika menerapkan sektor dan tahun yang lain.

C. Implikasi

1.

Implikasi Teoritis

Studi ini menyumbangkan kontribusi teoritis dengan menemukan
bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan pada sektor energi yang tercantum di Indeks Saham Syariah
Indonesia (ISSI) periode 2020-2024, yang mengindikasikan bahwa
peningkatan penjualan tanpa diiringi efisiensi dan kualitas kinerja
berpotensi menurunkan nilai perusahaan. Sementara itu, green

accounting dan green intellectual capital tidak memberi pengaruh
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signifikan terhadap nilai perusahaan, menandakan bahwa praktik
pelaporan lingkungan maupun pengelolaan aset intelektual hijau hal ini
masih belum mendapatkan respons positif dari pasar. Dari sisi
moderasi, good corporate governance melalui kepemilikan
institusional terbukti memperkuat pengaruh pertumbuhan penjualan
terhadap nilai perusahaan, namun belum mampu memoderasi pengaruh
green accounting dan green intellectual capital. Studi ini
memperlihatkan mekanisme tata kelola lebih optimal dalam mengawasi
kinerja penjualan dibandingkan dalam mendukung kontribusi ekonomi
dari praktik lingkungan. Studi ini diharapkan memberikan landasan
bagi studi serupa berikutnya untuk mengeksplorasi strategi
pertumbuhan, tata kelola perusahaan, serta penciptaan nilai perusahaan
pada sektor energi maupun sektor lainnya dalam waktu yang berbeda.
Implikasi Praktis
1) Bagi Industri
Temuan menunjukkan bahwa pertumbuhan penjualan
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Dengan
demikian, perusahaan sektor energi yang tercantum di Indeks
Saham Syariah Indonesia (ISSI) perlu mengarahkan strategi
pertumbuhan penjualan secara lebih terukur dengan
memperhatikan efisiensi dan profitabilitas, sehingga tidak
menurunkan nilai perusahaan. Meskipun green accounting dan

green intellectual capital tidak berpengaruh langsung,
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&3

penerapan good corporate governance, khususnya melalui
kepemilikan institusional, terbukti mampu memperkuat
pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap nilai perusahaan.
Dengan demikian, perusahaan perlu memastikan mekanisme
tata kelola yang efektif untuk mengawasi kinerja penjualan dan
pengelolaan sumber daya secara optimal, serta tetap menjaga
transparansi pelaporan lingkungan sebagai bagian dari reputasi
dan keberlanjutan perusahaan.
Bagi Pemerintah

Temuan studi ini  memperlihatkan pertumbuhan
penjualan yang belum dikelola secara efisien justru menurunkan
nilai perusahaan, sehingga pemerintah perlu mendorong
perusahaan untuk mengelola strategi pertumbuhan secara
berkelanjutan Meskipun green accounting dan green
intellectual capital tidak terbukti memberi pengaruh pada nilai
perusahaan, pemerintah tetap dapat mendorong praktik
keberlanjutan melalui kebijakan insentif, standar pelaporan
lingkungan, atau kewajiban pengungkapan informasi
lingkungan. Selain itu, penguatan mekanisme good corporate
governance dan pengawasan kepemilikan institusional
diharapkan mampu menciptakan ekosistem investasi yang baik,

mendukung efektivitas pertumbuhan penjualan, dan mendorong
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praktik bisnis berkelanjutan sehingga berkontribusi pada

kenaikan nilai perusahaan.

—~\vfr
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