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ABSTRAK 

 

NOK KARIMA. Pengaruh Pengungkapan Environmental, 

Social, And Governance (ESG), Konservatisme Akuntansi 

Dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan 

Dimoderasi Oleh Sustanaible Growth Rate Pada 

Perusahaan Yang Terdaftar Di Jakarta Islamic Index 70 

(JII70) Periode 2021-2025) 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh 

pengungkapan Environmental, Social, and Governance 

(ESG), konservatisme akuntansi, dan ukuran perusahaan 

terhadap nilai perusahaan dengan Sustainable Growth Rate 

(SGR) sebagai variabel moderasi pada perusahaan yang 

terdaftar di Jakarta Islamic Index 70 (JII70) periode 2021-

2025. Penelitian ini dilatarbelakangi oleh pentingnya 

peningkatan nilai perusahaan di tengah meningkatnya 

perhatian investor terhadap aspek keberlanjutan serta masih 

ditemukannya inkonsistensi hasil penelitian terdahulu 

mengenai faktor-faktor yang memengaruhi nilai perusahaan. 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan 

data sekunder yang diperoleh dari laporan tahunan dan laporan 

keberlanjutan perusahaan. Teknik pengambilan sampel 

menggunakan purposive sampling, sehingga diperoleh 81 

observasi selama periode penelitian. Analisis data dilakukan 

menggunakan regresi data panel dan Moderated Regression 

Analysis (MRA) dengan bantuan perangkat lunak EViews 13. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa pengungkapan 

ESG, konservatisme akuntansi, dan ukuran perusahaan secara 

parsial berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Selain itu, hasil pengujian moderasi menunjukkan bahwa 

Sustainable Growth Rate tidak mampu memoderasi pengaruh 

pengungkapan ESG maupun ukuran perusahaan terhadap nilai 

perusahaan. Sebaliknya, Sustainable Growth Rate mampu 

memoderasi hubungan antara konservatisme akuntansi dan 

nilai perusahaan, sehingga berperan sebagai variabel moderasi 

pada hubungan tersebut. Berdasarkan klasifikasi variabel 

moderasi, Sustainable Growth Rate termasuk predictor 
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moderator, yaitu variabel yang memiliki pengaruh langsung 

terhadap nilai perusahaan, tetapi hanya berperan sebagai 

moderator pada hubungan konservatisme akuntansi terhadap 

nilai perusahaan. Temuan ini memberikan gambaran bagi 

perusahaan dan investor mengenai faktor-faktor yang 

memengaruhi nilai perusahaan, khususnya pada perusahaan 

Jakarta Islamic Index 70 (JII70). 

Kata kunci: Pengungkapan ESG, Konservatisme 

Akuntansi, Ukuran Perusahaan, Nilai Perusahaan, 

Sustainable Growth Rate. 
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ABSTRACT 

 

NOK KARIMA. The Effect of Environmental, Social, and 

Governance (ESG) Disclosure, Accounting Conservatism, 

and Firm Size on Firm Value, Moderated by the Sustainable 

Growth Rate, Among Companies Listed on the Jakarta 

Islamic Index 70 (JII70) for the Period 2021–2025 

This study aims to analyze the effects of Environmental, 

Social, and Governance (ESG) disclosure, accounting 

conservatism, and firm size on firm value, with the Sustainable 

Growth Rate (SGR) as a moderating variable, among 

companies listed on the Jakarta Islamic Index 70 (JII70) for 

the period 2021-2025. This study is motivated by the 

importance of increasing firm value amid growing investor 

attention to sustainability aspects, as well as the continued 

inconsistency found in previous research regarding the factors 

that influence firm value. This study employs a quantitative 

approach using secondary data obtained from companies’ 

annual reports and sustainability reports. The sampling 

technique used purposive sampling, resulting in 81 

observations during the study period. Data analysis was 

conducted using panel data regression and Moderated 

Regression Analysis (MRA) with the assistance of EViews 13 

software. 

The results of the study indicate that ESG disclosure, 

accounting conservatism, and firm size each have a significant 

partial effect on firm value. Furthermore, the results of the 

moderation test show that the Sustainable Growth Rate does 

not moderate the effects of ESG disclosure or firm size on firm 

value. Conversely, the Sustainable Growth Rate moderates the 

relationship between accounting conservatism and firm value, 

thereby acting as a moderating variable in that relationship. 

Based on the classification of moderator variables, the 

Sustainable Growth Rate is classified as a moderator 

predictor—that is, a variable that has a direct effect on firm 

value but acts solely as a moderator in the relationship 
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between accounting conservatism and firm value. These 

findings provide insights for companies and investors 

regarding the factors that influence firm value, particularly 

among companies in the Jakarta Islamic Index 70 (JII70). 

Keywords: ESG Disclosure, Accounting Conservatism, Firm 

Size, Firm Value, Sustainable Growth Rate. 
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TRANSLITERASI ARAB LATIN 

Transliterasi dimaksudkan sebagai pengalih-hurufan 

dari abjad yang satu ke abjad yang lain. Transliterasi Arab-

Latin di sini ialah penyalinan huruf-huruf Arab dengan huruf-

huruf Latin beserta perangkatnya.  

A. Konsonan 

Fonem konsonan bahasa Arab yang dalam sistem 

tulisan Arab dilambangkan dengan huruf. Dalam 

transliterasi ini sebagian dilambangkan dengan huruf dan 

sebagian dilambangkan dengan tanda, dan sebagian lagi 

dilambangkan dengan huruf dan tanda skaligus. 

Berikut ini daftar huruf Arab yang dimaksud dan 

transliterasinya dengan huruf latin: 

Tabel Transliterasi Konsonan 

Huruf 

Arab 

Nama Huruf Latin Keterangan 

 Alif Tidak أ

dilambangkan 

Tidak 

dilambangkan 

 Ba B Be ب

 Ta T Te ت

 Ṡa ṡ es (dengan titik ث

di atas) 

 Jim J Je ج

 Ḥa ḥ ha (dengan titik ح

di bawah) 

 Kha Kh ka dan ha خ

 Dal d De د

 Żal ż Zet (dengan titik ذ

di atas) 

 Ra r er ر

 Zai z zet ز



 

xvii 
 

 Sin s es س

 Syin sy es dan ye ش

 Ṣad ṣ es (dengan titik ص

di bawah) 

 Ḍad ḍ de (dengan titik ض

di bawah) 

 Ṭa ṭ te (dengan titik ط

di bawah) 

 Ẓa ẓ zet (dengan titik ظ

di bawah) 

 ain ` koma terbalik` ع

(di atas) 

 Gain g ge غ

 Fa f ef ف

 Qaf q ki ق

 Kaf k ka ك

 Lam l el ل

 Mim m em م

 Nun n en ن

 Wau w we و

 Ha h ha ھ

 Hamzah ‘ apostrof ء

 Ya y ye ي

 

B. Vokal  

Vokal bahasa Arab, seperti vokal bahasa Indonesia, 

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: 
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Tabel Transliterasi Vokal Tunggal 

Huruf 

Arab 

Nama Huruf 

Latin 

Nama 

 Fathah a a ـَ

 Kasrah i i ـِ

 Dammah u u ـُ

 

2. Vokal Rangkap 

Vokal rangkap bahasa Arab yang lambangnya 

berupa gabungan antara harakat dan huruf, 

transliterasinya berupa gabungan huruf sebagai 

berikut: 

Tabel Transliterasi Vokal Rangkap 

Huruf 

Arab 

Nama Huruf 

Latin 

Nama 

 Fathah dan يْ.َ..

ya 

ai a dan u 

 Fathah dan وْ.َ..

wau 

au a dan u 

Contoh: 

 kataba كَتبََ   -

 fa`ala فعََلَ  -

 suila سُئِلَ  -

 kaifa كَيْفَ   -

 haula حَوْلَ  -

 

C. Maddah 

Maddah atau vokal panjang yang lambangnya 

berupa harakat dan huruf, transliterasinya berupa huruf dan 

tanda sebagai berikut: 

Tabel Transliterasi Maddah 
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Huruf 

Arab 

Nama Huruf 

Latin 

Nama 

 Fathah dan ا.َ..ى.َ..

alif atau ya 

ā a dan garis 

di atas 

 Kasrah dan ى.ِ..

ya 

ī i dan garis 

di atas 

 Dammah dan و.ُ..

wau 

ū u dan garis 

di atas 

Contoh: 

 qāla قَالَ   -

 ramā رَمَى  -

 qīla قيِْلَ  -

 yaqūlu يقَوُْلُ   -

D. Ta’ Marbutah 

Transliterasi untuk ta’ marbutah ada dua, yaitu: 

1. Ta’ marbutah hidup 

Ta’ marbutah hidup atau yang mendapat 

harakat fathah, kasrah, dan dammah, transliterasinya 

adalah “t”. 

2. Ta’ marbutah mati 

Ta’ marbutah mati atau yang mendapat harakat 

sukun, transliterasinya adalah “h”. 

3. Kalau pada kata terakhir dengan ta’ marbutah diikuti 

oleh kata yang menggunakan kata sandang al serta 

bacaan kedua kata itu terpisah, maka ta’ marbutah itu 

ditransliterasikan dengan “h”. 

Contoh: 

 raudah al-atfāl/raudahtul atfāl رَؤْضَةُ الأطَْفَالِ   -

رَةُ  -  /al-madīnah al-munawwarah الْمَدِيْنَةُ الْمُنوََّ

al-madīnatul munawwarah 

 talhah  طَلْحَةْ   -
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E. Syaddah (Tasydid) 

Syaddah atau tasydid yang dalam tulisan Arab 

dilambangkan dengan sebuah tanda, tanda syaddah atau 

tanda tasydid, ditransliterasikan dengan huruf, yaitu huruf 

yang sama dengan huruf yang diberi tanda syaddah itu. 

Contoh: 

لَ  -  nazzala نَزَّ

 al-birru البِرُّ  -

F. Kata Sandang 

Kata sandang dalam sistem tulisan Arab 

dilambangkan dengan huruf, yaitu ال. namun dalam 

transliterasi ini kata sandang itu dibedakan atas: 

1. Kata sandang yang diikuti huruf syamsiyah 

Kata sandang yang diikuti oleh huruf 

syamsiyah ditransliterasikan sesuai dengan bunyinya, 

yaitu huruf “l” diganti dengan huruf yang langsung 

mengikuti kata sandang itu. 

2. Kata sandang yang diikuti huruf qamariyah 

Kata sandang yang diikuti oleh huruf 

qamariyah ditransliterasikan dengan sesuai dengan 

aturan yang digariskan di depan dan sesuai dengan 

bunyinya. Baik diikuti oleh huruf syamsiyah maupun 

qamariyah, kata sandang ditulis terpisah dari kata yang 

mengikuti dan dihubungkan dengan tanpa sempang. 

Contoh: 

جُلُ   -  ar-rajulu الرَّ

 al-qalamu الْقَلَمُ  -

 asy-syamsu الشَّمْسُ  -

 al-jalālu الْجَلاَلُ  -

G. Hamzah 

Hamzah ditransliterasikan sebagai apostrof, namun 

hal itu hanya berlaku bagi hamzah yang terletak di tengah 
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dan di akhir kata. Sementara hamzah yang terletak di awal 

kata dilambangkan, karena dalam tulisan Arab berupa alif. 

Contoh: 

 ta’khużu تأَخُْذُ  -

 syai’un شَيئ   -

 an-nau’u النَّوْءُ  -

 inna إِنَّ  -

H. Penulisan Kata 

Pada dasarnya setiap kata, baik fail, isim maupun 

huruf ditulis terpisah. Hanya kata-kata tertentu yang 

penulisannya dengan huruf Arab sudah lazim dirangkaikan 

dengan kata lain karena ada huruf atau harkat yang 

dihilangkan, maka penulisan kata tersebut dirangkaikan 

juga dengan kata lain yang mengikutinya. 

Contoh: 

ازِقيِْنَ  - -Wa innallāha lahuwa khair ar وَ إِنَّ اللهَ فهَُوَ خَيْرُ الرَّ

rāziqīn/ 

Wa innallāha lahuwa 

khairurrāziqīn 

 Bismillāhi majrehā wa mursāhā بسِْمِ اللهِ مَجْرَاھَا وَ مُرْسَاھَا  -

I. 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. Bilamana nama diri itu didahului oleh kata 

sandang, maka yang ditulis dengan huruf kapital tetap 

huruf awal nama diri tersebut, bukan huruf awal kata 

sandangnya. 

Contoh: 

ِ الْعَالمَِيْنَ  - -Alhamdu lillāhi rabbi al الْحَمْدُ للهِ رَب 

`ālamīn/ Alhamdu lillāhi rabbil `ālamīn 
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حِيْمِ  - حْمنِ الرَّ  Ar-rahmānir rahīm/Ar-rahmān  الرَّ

ar-rahīm 

Penggunaan huruf awal kapital untuk Allah hanya 

berlaku bila dalam tulisan Arabnya memang lengkap 

demikian dan kalau penulisan itu disatukan dengan kata 

lain sehingga ada huruf atau harakat yang dihilangkan, 

huruf kapital tidak dipergunakan. 

Contoh: 

 Allaāhu gafūrun rahīm  اللهُ غَفوُْر  رَحِيْم   -

ِ الأمُُوْرُ جَمِيْعًا  -  /Lillāhi al-amru jamī`an لِِل 

Lillāhil-amru jamī`an 

J. Tajwid 

Bagi mereka yang menginginkan kefasihan dalam 

bacaan, pedoman transliterasi ini merupakan bagian yang tak 

terpisahkan dengan Ilmu Tajwid. Karena itu peresmian 

pedoman transliterasi ini perlu disertai dengan pedoman 

tajwid. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Nilai suatu perusahaan mencerminkan tingkat 

keyakinan para investor terhadap kemampuan perusahaan 

untuk menghasilkan laba dan menjaga keberlangsungan 

usahanya. Dalam beberapa tahun terakhir, kondisi 

ekonomi global yang tidak stabil membuat nilai 

perusahaan menjadi lebih sensitif terhadap perubahan 

eksternal (Sahaja, 2025). Meningkatnya intensitas 

persaingan bisnis berlangsung secara cepat dengan adanya 

kemajuan teknologi dan ilmu pengetahuan. Perusahaan 

harus mampu mengambil keputusan yang rasional dan 

strategis untuk mempertahankan kinerja. Selain 

memperoleh keuntungan, perusahaan juga berupaya 

memaksimalkan nilai perusahaan sebagai tujuan utama. 

Nilai perusahaan yang tinggi mengindikasikan kinerja 

operasional yang baik dan mampu memperkuat 

kepercayaan investor terhadap prospek masa depan 

perusahaan (Ardila & Safitri, 2024). 

Pasar modal syariah Indonesia, nilai perusahaan 

mejadi indikator sentral dalam menilai efektivitas tata 

kelola dan keberlanjutan kinerja perusahaan (Khairin et al., 

2025). Kapitalisasi pasar saham syariah di Indonesia telah 

meningkat secara signifikan selama lima tahun terakhir, 

dengan pertumbuhan investor syariah mencapai lebih dari 

20% per tahun berdasarkan data OJK (OJK, 2025). 

Namun, fluktuasi nilai perusahaan pada perusahaan JII70 

menunjukkan bahwa pasar tidak selalu bereaksi positif 

terhadap peningkatan aset atau laba. Dengan demikian, 

nilai perusahaan bukan sekedar refleksi ukuran aset, 
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melainkan investor lebih memperhatikan data non-

keuangan.  

Nilai perusahaan menjadi keberhasilan penting 

untuk efektivitas manajemen dalam menghasilkan nilai 

bagi pemegang saham. Dalam literatur keuangan, nilai 

perusahaan sering dikaitkan dengan tujuan utama 

korporasi yaitu memaksimalkan pemegang saham 

(Brigham, 2019). Pengukuran menggunakan Tobin’s Q 

dinilai lebih komprehensif dibanding Price to Book Value 

karena mempertimbangkan nilai pasar  keseluruhan aset 

Perusahaan (Chen et al., 2021). Pada perusahaan syariah, 

nilai perusahaan turut mencerminkan tingkat kepercayaan 

investor terhadap moralitas serta integritas praktik bisnis 

yang dijalankan. Berikut disajikan tabel yang 

menampilkan data nilai perusahaan yang menggunakan 

Tobin’s Q pada lima perusahaan JII 70 selama periode 

2021–2025: 

Tabel 1.1 Data Nilai Perusahaan 

No Perusahaan 
Tahun 

2021 2022 2023 2024 2025 

1.  
Ace Hardware 

Indonesia Tbk. 
3,29 1,36 1,80 1,86 1,05 

2. 

Charoen 

Pokphand 

Indonesia Tbk. 

3,05 2,67 2,36 2,12 1,87 

3. 
Mitra Keluarga 

Karyasehat Tbk. 
4,83 6,69 5,64 4,40 3,69 

4. Bukit Asam Tbk. 1,20 1,30 1,17 1,22 1,00 

5. 
Unilever 

Indonesia Tbk. 
8,99 10,58 8,88 5,35 4,26 

Sumber : Idx (Data diolah, 2026) 
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Berdasarkan tabel diatas, adanya dinamika yang 

signifikan dalam pergerakan nilai pasar masing-masing 

emiten. Pasar menilai UNVR jauh lebih tinggi daripada 

nilai bukunya, sebagaimana terlihat dari nilai perusahaan 

yang sangat tinggi pada tahun 2021. Namun, nilai tersebut 

mengalami penurunan pada 2024, dengan adanya 

penyesuaian ekspektasi investor terhadap prospek 

pertumbuhan dan kinerja perusahaan. MIKA juga 

memperlihatkan fluktuasi nilai yang cukup tajam, dari 

tahun 2021 hingga 2022, kemudian menurun kembali pada 

2024. Sementara itu, ACES dan CPIN cenderung 

mengalami tren penurunan bertahap selama periode 

pengamatan, sedangkan PTBA relatif stabil untuk setiap 

tahunnya. Fluktuasi ini menyatakan bahwa nilai 

perusahaan pada emiten syariah tidak bersifat konstan.  

Perusahaan dalam menjalankan aktivitasnya tidak 

hanya dipengaruhi oleh aspek keuangan, tetapi juga faktor 

non keuangan seperti pengungkapan environmental, 

social, and governance (ESG). Penerapan ESG tidak 

hanya menghasilkan manfaat langsung, tetapi juga 

membantu perusahaan tetap stabil dan menjadi lebih 

kompetitif dalam jangka panjang. Namun, masih terdapat 

perusahaan yang belum sepenuhnya menyadari pentingnya 

aspek keberlanjutan. Hal ini terlihat dari adanya kasus 

pencemaran lingkungan penyebab dari aktivitas 

perusahaan, yang berdampak negatif bagi lingkungan 

sekitar dan masyarakat. Kondisi tersebut menunjukkan 

bahwa implementasi ESG belum dilakukan secara optimal 

oleh seluruh perusahaan (Jinan, 2025). Berikut ini ada 

beberapa perusahaan yang masih kurang kesadaran atas 

dampak aktivitas mereka :  

 



4 
 

4 
 

Tabel 1.2 Pencemaran Lingkungan Yang Disebabkan 

Oleh Perusahaan 

No Perusahaan Pelanggaran 

1 PT Aneka 

Tambang Tbk 

(ANTM) 

PT ANTM dilaporkan 

menghadapi tudingan 

pencemaran lingkungan di 

wilayah Halmahera Timur akibat 

aktivitas pertambangan nikel. 

Kegiatan tersebut diduga 

menyebabkan kerusakan 

ekosistem pesisir dan mangrove 

yang berdampak pada lingkungan 

sekitar dan mata pencaharian 

masyarakat (Mongabay, 2021). 

2 PT Indofood CBP 

Sukses Makmur 

Tbk (ICBP) 

PT ICBP disorot terkait 

pencemaran lingkungan dari 

limbah produksi serta kontribusi 

sampah plastik kemasan yang 

ditemukan di berbagai wilayah 

pesisir Indonesia. Hal ini 

menimbulkan kekhawatiran 

terhadap dampak jangka panjang 

terhadap ekosistem laut 

(Greenpeace, 2022). 

3 PT Indocement 

Tunggal Prakarsa 

Tbk (INTP) 

 PT Indocement menghadapi 

dugaan pencemaran lingkungan 

berupa debu dan limbah produksi 

dari aktivitas pabrik semen yang 

berpotensi mengganggu 

kesehatan masyarakat serta 

kualitas lingkungan di sekitar 
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area operasional (Emiten News, 

2025). 

 

Berdasarkan tabel tersebut, memperjelas bahwa 

perusahaan masih belum sepenuhnya mengintegrasikan 

konsep keberlanjutan ke dalam operasional mereka, yang 

berdampak negatif terhadap masyarakat dan lingkungan. 

Kondisi ini menegaskan betapa pentingnya menerapkan 

prinsip- prinsip ESG secara lebih efektif guna mencapai 

keseimbangan antara tujuan bisnis dan keberlanjutan 

jangka panjang.   

Perusahaan yang mengungkapkan informasi ini akan 

meningkatkan transparansi dan memperbaiki reputasinya 

di kalangan pemangku kepentingan. Perusahaan yang 

menyediakan data ESG menunjukkan kepada publik 

bahwa mereka memiliki reputasi yang baik, yang pada 

akhirnya menarik investor dan meningkatkan nilai 

perusahaan (Vivianita, et.al 2023). Oleh karena itu, 

kemungkinan peningkatan nilai perusahaan di pasar modal 

syariah meningkat seiring dengan tingkat pengungkapan 

ESG. Tabel berikut menampilkan perkembangan rata-rata 

pengungkapan ESG pada JII70 periode 2021–2025:  
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Gambar 1.1  

Rata-rata Pengungkapan ESG JII70 2021-2025 

 
      Sumber : Idx (data diolah, 2025)  

Berdasarkan grafik rata-rata pengungkapan ESG 

JII70 selama periode 2021–2025 menunjukkan tren 

kenaikan yang konsisten setiap tahun. Kondisi ini 

menunjukkan bahwa perusahaan semakin aktif dalam 

mengungkapkan informasi ESG, yang diharapkan dapat 

memperkuat transparansi, reputasi perusahaan serta 

kepercayaan investor. Dengan meningkatnya kepercayaan 

tersebut, potensi peningkatan nilai perusahaan juga 

semakin besar. Namun, pengaruh ESG terhadap nilai 

perusahaan tidak selalu dapat ditanggung secara langsung 

karena sangat dipengaruhi oleh kualitas dan konsistensi 

penerapannya, sebagaimana dibuktikan oleh fakta bahwa 

kenaikan skor ESG cenderung melambat menjelang akhir 

periode.   

Pengungkapan environmental, social, and 

governance (ESG) sebagai salah satu faktor kunci yang 

memengaruhi nilai perusahaan. Pengungkapan ESG 

memiliki dampak positif terhadap nilai perusahaan karena 

dapat meningkatkan kepercayaan investor dan 

membangun reputasi perusahaan, penelitian yang 

0
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dilakukan oleh Vivianita et al., (2023). Sementara 

penelitian oleh Lestari et al., (2024) dan Hasanah et al., 

(2025) menunjukkan ESG memiliki dampak signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Penelitian oleh Utami & Falah 

(2025) menunjukkan bahwa pengungkapan ESG tidak 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Faktor konservatisme akuntansi sejalan dengan 

idealisme keuangan syariah yang menekankan kehati-

hatian dan menentang spekulasi serta manipulasi laba, 

konservatisme memiliki makna strategis dalam konteks 

bisnis, yang memengaruhi nilai perusahaan (Putri et al., 

2022). Perusahaan syariah dengan tingkat konservatisme 

yang tinggi umumnya menunjukan stabilitas nilai 

perusahaan yang lebih baik dan volatilitas harga saham 

yang lebih rendah  (Zelvian & Mukti, 2022).  

Penelitian oleh Putri et al., (2022) konservatisme 

akuntansi tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, 

sementara Jasim et al., (2021) menemukan pengaruh 

negatif karena praktik konservatisme dianggap menekan 

laba dan menurunkan persepsi pasar terhadap nilai 

perusahaan. Sebaliknya, Zelvian & Mukti, (2022) dan 

Wulandari, (2021) menyatakan pengaruh positif karena 

konservatisme dianggap meningkatkan keandalan laporan 

keuangan dan mengurangi ketidakpastian informasi bagi 

investor. 

Faktor lain seperti ukuran perusahaan juga 

berpengaruh dan saling berkaitan dalam memengaruhi 

nilai perusahaan. Secara teoritis, peningkatan nilai 

perusahaan secara langsung dipengaruhi oleh sumber daya 

yang lebih besar pada organisasi besar, akses yang lebih 

baik ke modal eksternal, dan keterampilan manajerial yang 

lebih stabil (Huanency & Wijaya, 2023). Dalam JII70, 

ukuran perusahaan seringkali menjadi indikator stabilitas 
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keuangan dan kemampuan perusahaan untuk 

mempertahankan kinerja syariah secara berkelanjutan. 

Beberapa penelitian dilakukan oleh Luckieta et al., 

(2021) dan Suyanto et al., (2023), nilai perusahaan secara 

signifikan dan positif dipengaruhi oleh ukuran perusahaan. 

Rohmah et al., (2024) dan Faizra, (2022) menyatakan 

bahwa ukuran perusahaan tidak secara signifikan 

memengaruhi nilai perusahaan, serta oleh Fajriah et al., 

(2022) menemukan bahwa ukurran perusahaan memiliki 

dampak negatif terhadap nilai perusahaan. Ukuran 

perusahaan tidak selalu menjamin peningkatan nilai 

perusahaan, tergantung pada seberapa efektif perusahaan 

dalam mengelola aset dan menerapkan prinsip 

keberlanjutan. 

Sustainable Growth Rate memoderasi pengaruh 

ESG, konservatisme akuntansi, dan ukuran perusahaan 

terhadap nilai perusahaan. Ketika SGR tinggi dan stabil, 

pengungkapan ESG lebih diapresiasi pasar karena 

dianggap sejalan dengan pertumbuhan berkelanjutan 

(Lestari et.al 2024). Demikian pula, konservatisme 

akuntansi menjadi lebih efektif dalam meningkatkan nilai 

perusahaan karena didukung oleh kondisi pertumbuhan 

yang sehat dan menurunkan asimetri informasi (Putri et al., 

2022). Sementara itu, ukuran perusahaan yang besar hanya 

akan berdampak positif jika pertumbuhannya tetap berada 

dalam batas SGR, sehingga terhindar dari risiko ekspansi 

berlebihan (Huanency & Wijaya, 2023).  

Studi terdahulu oleh Vivianita et al., (2023) 

menyatakan SGR dapat memperkuat dampak ESG 

terhadap nilai perusahaan. Hasanah & Rahmawati, (2025) 

dan Lesta et al., (2024), SGR dapat meningkatkan 

hubungan antara ESG dan nilai perusahaan dengan 

memoderasi hubungan antara ESG dan nilai perusahaan.  
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Perusahaan yang memiliki tingkat pertumbuhan 

berkelanjutan tinggi biasanya mampu menjaga 

keseimbangan, yang meningkatkan kepercayaan investor.  

Menurut uraian tersebut, nilai perusahaan dapat 

dipengaruhi oleh sejumlah elemen. Akan tetapi, temuan 

penelitian sebelumnya masih menunjukkan inkonsistensi. 

Kondisi ini menandakan perlunya penelitian seterusnya, 

berbagai aspek yang memengaruhi nilai perusahaan, 

terutama di pasar modal islam. Praktik ESG dan prinsip 

kehati-hatian dalam pelaporan keuangan sekarang 

dipandang sebagai strategi yang berpotensi menghasilkan 

nilai jangka panjang, ditengah meningkatnya kesadaran 

investor terhadap isu keberlanjutan.   

Keterbaruan studi ini mengintegrasikan 

pengungkapan ESG, konservatisme akuntansi, dan ukuran 

perusahaan ke dalam satu model empiris dengan 

menempatkan sustainable growth rate (SGR) sebagai 

variabel moderasi. Penelitian sebelumnya hanya menguji 

variabel tersebut secara terpisah atau belum memasukkan 

pertumbuhan berkelanjutan sebagai faktor yang dapat 

memperkuat hubungan antara variabel-variabel tersebut 

dengan nilai perusahaan. Penelitian ini diharapkan mampu 

menghasilkan model yang lebih komprehensif dalam 

menjelaskan determinan nilai perusahaan pada pasar 

modal syariah serta mengisi kesenjangan penelitian yang 

masih terbatas dalam konteks JII70. 

Dengan demikian, peneliti akan melaksanakan 

penelitian dengan mengangkat judul “Pengaruh 

Pengungkapan Environmental, Social, And Governance 

(ESG), Konservatisme Akuntansi Dan Ukuran 

Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan Dimoderasi 

Oleh Sustainable Growth Rate Pada Perusahaan Yang 
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Terdaftar Di Jakarta Islamic Index 70 (JII70) Periode 

2021-2025”. 

B. Rumusan Masalah 

Menanggapi penjabaran sebelumnya, sehingga 

peneliti menguraikan terkait pokok permasalahannya 

sebagai berikut : 

1. Apakah pengungkapan ESG mempengaruhi nilai 

perusahaan? 

2. Apakah konservatisme akuntansi mempengaruhi nilai 

perusahaan? 

3. Apakah ukuran perusahaan (firm size) mempengaruhi 

nilai perusahaan  

4. Apakah sustainable growth rate (SGR) mampu 

memoderasi pengungkapan ESG dan nilai perusahaan? 

5. Apakah sustainable growth rate (SGR) mampu 

memoderasi konservatisme akuntansi dan nilai 

perusahaan? 

6. Apakah sustainable growth rate (SGR) mampu 

memoderasi ukuran perusahaan dan nilai perusahaan? 

C. Tujuan Penelitian 

1. Mengetahui bagaimana pengungkapan ESG 

mempengaruhi nilai perusahaan. 

2. Mengetahui bagaimana konservatisme akuntansi 

mempengaruhi nilai Perusahaan. 

3. Mengetahui bagaimana ukuran Perusahaan 

mempengaruhi nilai perusahaan. 

4. Menganalisis apakah hubungan antara pengungkapan 

ESG dan nilai perusahaan dimoderasi oleh sustainable 

growth rate (SGR).  

5. Menganalisis apakah hubungan antara konservatisme 

akuntansi dan nilai perusahaan dimoderasi oleh 

sustainable growth rate (SGR).  



11 
 

 
 

6. Menganalisis hubungan antara ukuran perusahaan dan 

nilai perusahaan dimoderasi oleh sustainable growth 

rate (SGR). 

D. Manfaat Penelitian 

1. Manfaat Teoritis 

Penelitian ini bermanfaat untuk menambah 

wawasan dan memperkaya literatur di bidang 

akuntansi dan keuangan syariah, khususnya mengenai 

pengaruh pengungkapan ESG, konservatisme 

akuntansi, dan ukuran perusahaan terhadap nilai 

perusahaan dimoderasi oleh sustainable growth rate. 

Hasil penelitian ini juga diharapkan dapat 

memperkuat teori-teori yang berkaitan dengan teori 

agensi dan keberlanjutan perusahaan dalam pasar 

modal syariah di Indonesia.  

2. Manfaat Praktis 

Penelitian ini dapat menjadi bahan 

pertimbangan bagi perusahaan dalam meningkatkan 

praktik keberlanjutan dan tata kelola yang baik, bagi 

investor sebagai acuan dalam pengambilan keputusan 

investasi berbasis ESG, serta bagi regulator seperti 

OJK dan IDX dapat memanfaatkan untuk 

menyempurnakan kebijakan dan pedoman pelaporan 

keberlanjutan pada bisnis yang sesuai syariah. 

Hasilnya berpotensi menjadi panduan untuk para 

peneliti di masa mendatang saat mereka melakukan 

penelitian tentang keuangan berkelanjutan. 

E. Sistematika Pembahasan 

BAB I : PENDAHULUAN  

Berisi uraian umum mengenai latar belakang, 

permasalahan, rumusan masalah, tujuan dan manfaat dari 

penelitian.  
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BAB II : LANDASAN TEORI 

Menyajikan kajian teori dan konsep yang relevan dengan 

variabel-variabel dalam penelitian, seperti pengungkapan 

ESG, konservatisme akuntansi, ukuran perusahaan, nilai 

perusahaan, dan sustainable growth rate.  

BAB III : METODE PENELITIAN  

Menjelaskan pendekatan kuantitatif yang digunakan 

dalam penelitian ini, serta jenis dan sumber data, populasi, 

sampel, variable penelitian dan metode pengumpulan 

data.  

BAB IV : ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN  

Memuat penyajian hasil olah data yang telah diperoleh 

dari sampel perusahaan yang masuk dalam JII70 periode 

2021-2025.  

BAB V : PENUTUP  

Memuat kesimpulan dari hasil penelitian yang telah 

dilakukan, merangkum pengaruh masing-masing variabel 

independen dan variabel moderasi terhadap variabel 

dependen. 

 



 

106 
 

BAB V 

PENUTUP 

A. Simpulan 

Merujuk Berdasarkan hasil analisis data dan 

pengujian hipotesis mengenai pengaruh Pengungkapan 

ESG, Konservatisme Akuntansi, dan Ukuran Perusahaan 

terhadap Nilai Perusahaan dengan Sustainable Growth 

Rate sebagai variabel moderasi pada perusahaan yang 

terdaftar dalam Jakarta Islamic Index 70 (JII70) periode 

2021-2025, maka dapat disimpulkan sebagai berikut: 

1. Pengungkapan ESG berpengaruh negatif signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Hasil ini menunjukkan 

bahwa informasi ESG yang diungkapkan perusahaan 

belum menjadi pertimbangan utama investor dalam 

menentukan nilai perusahaan, sehingga peningkatan 

pengungkapan ESG belum mampu meningkatkan 

nilai perusahaan secara signifikan.  

2. Konservatisme akuntansi berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini 

menunjukkan bahwa semakin tinggi tingkat 

konservatisme akuntansi yang diterapkan 

perusahaan, maka nilai perusahaan cenderung 

mengalami penurunan. Investor cenderung 

memberikan respons negatif terhadap pelaporan yang 

terlalu konservatif karena dapat menurunkan laba 

yang dilaporkan.  

3. Ukuran perusahaan berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan. temuan ini 

menunjukkan bahwa perusahaan dengan ukuran yang 

lebih besar belum tentu memiliki nilai perusahaan 

yang lebih tinggi. Investor tidak hanya 

mempertimbangkan besarnya aset perusahaan, tetapi 
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juga efektivitas perusahaan dalam mengelola aset 

tersebut.  

4. Sustainable Growth Rate tidak mampu memoderasi 

pengaruh pengungkapan ESG terhadap nilai 

perusahaan. Dengan demikian, tinggi atau rendahnya 

tingkat pertumbuhan berkelanjutan perusahaan tidak 

dapat memperkuat maupun memperlemah hubungan 

antara pengungkapan ESG dan nilai perusahaan.  

5. Sustainable Growth Rate mampu memoderasi 

pengaruh konservatisme akuntansi terhadap nilai 

perusahaan. Hasil ini menunjukkan bahwa 

kemampuan perusahaan mempertahankan 

pertumbuhan secara berkelanjutan dapat memperkuat 

pengaruh konservatisme akuntansi terhadap nilai 

perusahaan.  

6. Sustainable Growth Rate tidak mampu memoderasi 

pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai 

perusahaan. Namun demikian, arah koefisien 

interaksi yang negatif menunjukkan bahwa 

sustainable growth rate memperlemah pengaruh 

ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan.  

B. Keterbatasan Penelitian 

Penelitian ini masih memiliki beberapa 

keterbatasan yang dapat menjadi pertimbangan bagi 

penelitian selanjutnya, yaitu sebagai berikut: 

1. Penelitian hanya menggunakan perusahaan yang 

terdaftar dalam Jakarta Islamic Index 70 (JII70) 

periode 2021–2025 sebagai objek penelitian, 

sehingga hasil penelitian belum dapat 

digeneralisasikan pada seluruh perusahaan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia.  
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2. Variabel independen yang digunakan dalam 

penelitian ini hanya terdiri dari pengungkapan ESG, 

konservatisme akuntansi, dan ukuran perusahaan, 

sehingga masih terdapat kemungkinan adanya 

variabel lain yang memengaruhi nilai perusahaan 

namun belum dimasukkan dalam model penelitian.  

3. Nilai koefisien determinasi (Adjusted R²) sebesar 

0,615115 atau 61,51% menunjukkan bahwa model 

penelitian mampu menjelaskan variasi Nilai 

Perusahaan sebesar 61,51%, sedangkan 38,49% 

sisanya dijelaskan oleh faktor-faktor lain di luar 

model penelitian yang tidak diteliti dalam penelitian 

ini.  

4. Pengukuran Pengungkapan ESG dalam penelitian ini 

bergantung pada informasi yang disajikan dalam 

laporan tahunan dan laporan keberlanjutan 

perusahaan, sehingga kualitas pengungkapan yang 

berbeda antar perusahaan dapat memengaruhi hasil 

penelitian.  

5. Sustainable Growth Rate digunakan sebagai satu-

satunya variabel moderasi sehingga belum dapat 

menggambarkan seluruh faktor yang berpotensi 

memperkuat atau memperlemah hubungan antara 

variabel independen dan Nilai Perusahaan. 

6. Penelitian ini hanya menggunakan perusahaan yang 

menyajikan laporan keuangan dalam mata uang 

rupiah, sedangkan perusahaan yang menggunakan 

mata uang asing, khususnya dolar Amerika Serikat 

(USD), dieliminasi dari sampel penelitian. Kriteria 

tersebut diterapkan untuk menjaga keseragaman 

satuan pengukuran data dan meminimalkan potensi 

bias akibat perbedaan nilai tukar. Namun demikian, 

kebijakan tersebut menyebabkan jumlah sampel 
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menjadi lebih terbatas sehingga hasil penelitian 

belum sepenuhnya merepresentasikan seluruh 

perusahaan yang tergabung dalam Jakarta Islamic 

Index 70 (JII70). 

C. Implikasi Teoretis dan Praktis 

1. Implikasi Teoretis 

Penelitian ini memberikan kontribusi terhadap 

pengembangan literatur akuntansi dan keuangan, 

khususnya yang berkaitan dengan teori Agensi dan 

teori Legitimasi. Hasil penelitian menunjukkan bahwa 

pengungkapan ESG belum mampu meningkatkan nilai 

perusahaan secara signifikan, sehingga memberikan 

indikasi bahwa legitimasi yang diperoleh perusahaan 

melalui pengungkapan ESG belum sepenuhnya 

diterjemahkan oleh pasar menjadi peningkatan nilai 

perusahaan. Temuan ini memperkaya kajian teori 

legitimasi yang menyatakan bahwa aktivitas sosial dan 

lingkungan perusahaan tidak selalu memperoleh 

respons positif dari investor. 

Selain itu, hasil penelitian yang menunjukkan 

pengaruh negatif konservatisme akuntansi terhadap 

nilai perusahaan memberikan bukti empiris bahwa 

mekanisme pengurangan konflik keagenan melalui 

penerapan konservatisme belum tentu direspons positif 

oleh pasar. Temuan ini memperluas kajian teori agensi 

terkait hubungan antara kualitas pelaporan keuangan 

dan nilai perusahaan. 

Penelitian ini juga memberikan bukti empiris 

bahwa sustainable growth rate dapat berperan sebagai 

pure moderator dalam hubungan konservatisme 

akuntansi dan ukuran perusahaan terhadap nilai 

perusahaan, namun tidak mampu memoderasi 

hubungan pengungkapan ESG terhadap nilai 
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perusahaan. Temuan ini dapat menjadi referensi bagi 

penelitian selanjutnya dalam mengembangkan model 

moderasi pada penelitian nilai perusahaan. 

2. Implikasi Praktis 

a. Bagi perusahaan, hasil penelitian ini menunjukkan 

bahwa pengungkapan ESG saja belum cukup untuk 

meningkatkan nilai perusahaan. Oleh karena itu, 

perusahaan perlu meningkatkan kualitas 

implementasi ESG secara nyata dan konsisten agar 

dapat memberikan manfaat ekonomi yang dapat 

dirasakan oleh investor dan pemangku kepentingan 

lainnya. 

b. Bagi manajemen perusahaan, hasil penelitian ini 

mengindikasikan bahwa penerapan konservatisme 

akuntansi perlu dilakukan secara proporsional. 

Konservatisme yang terlalu tinggi berpotensi 

menurunkan persepsi investor terhadap kinerja 

perusahaan karena dapat menyebabkan laba yang 

dilaporkan menjadi lebih rendah. 

c. Bagi investor, hasil penelitian ini dapat menjadi 

bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan 

investasi. Investor tidak hanya perlu 

memperhatikan ukuran perusahaan dan tingkat 

pengungkapan ESG, tetapi juga kemampuan 

perusahaan dalam mempertahankan pertumbuhan 

yang berkelanjutan melalui sustainable growth 

rate. 

d. Bagi peneliti selanjutnya, penelitian ini dapat 

dijadikan referensi untuk mengembangkan model 

penelitian dengan menambahkan variabel lain 

seperti profitabilitas, leverage, likuiditas, kualitas 

tata kelola perusahaan, atau variabel moderasi 

lainnya yang berpotensi memengaruhi nilai 
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perusahaan sehingga diperoleh model yang lebih 

komprehensif. 
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