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MOTTO
“Maka sesungguhnya bersama kesulitan itu ada kemudahan”
(Q.S Al-Insyirah: Ayat 5)

“It’s not always easy, but that’s life. Be strong because there are
better days a head”
(Lee Mark)

“It wasn’t easy, but it wasn’t bad. In this complicated world,
[ laughed for a moment at one small thing.”
(Cheers to Youth — Seventeen)
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ABSTRAK

RETNORIA DWI LESTARI. Pengaruh Biaya Lingkungan,
Kinerja Lingkungan dan Laba Akuntansi Terhadap Nilai
Perusahaan dengan Komisaris Independen sebagai
Pemoderasi (Studi Pada Perusahaan Pertambangan di
Indeks Saham Syariah Indonesia Tahun 2020-2024)

Nilai perusahaan mencerminkan persepsi pasar terhadap
prospek kinerja dan keberlanjutan perusahaan dalam jangka
panjang. Pembentukan nilai perusahaan tidak hanya dipengaruhi
oleh faktor keuangan, tetapi juga oleh faktor non-keuangan yang
berkaitan dengan tanggung jawab lingkungan dan penerapan tata
kelola perusahaan yang baik. Karakteristik aktivitas
pertambangan yang rentan menimbulkan pencemaran dan
kerusakan ekosistem menjadikan pengelolaan lingkungan
sebagai aspek penting yang dapat memengaruhi citra dan nilai
perusahaan. Kondisi ini diperkuat oleh laporan Environmental
Performance Index (EPI) tahun 2024 yang menempatkan
Indonesia pada peringkat ke-163 dari 180 negara, yang
menunjukkan masih rendahnya kinerja lingkungan nasional.
Selain itu, hasil penelitian terdahulu mengenai pengaruh biaya
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lingkungan, kinerja lingkungan, dan laba akuntansi terhadap nilai
perusahaan masih menunjukkan ketidakkonsistenan. Oleh karena
itu, penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh biaya
lingkungan, kinerja lingkungan, dan laba akuntansi terhadap nilai
perusahaan dengan komisaris independen sebagai variabel
pemoderasi.

Penelitian ini menggunakan metode kausal-asosiatif
dengan pendekatan kuantitatif. Data yang digunakan berupa data
sekunder yang diperoleh melalui teknik dokumentasi dari laporan
tahunan perusahaan yang memenuhi kriteria sampel, yaitu
sebanyak 20 perusahaan pertambangan pada periode 2020-2024
dengan total 100 observasi. Pemilihan sampel dilakukan dengan
metode purposive sampling. Analisis data dalam penelitian ini
dilakukan dengan menggunakan bantuan perangkat lunak SPSS
versi 27 melalui pengujian statistik deskripstif, uji asumsi klasik,
serta Moderating Regression Analysis (MRA) untuk menguji
pengaruh antar variabel serta peran moderasi komisaris
independen dalam model penelitian.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa komisaris independen
mampu memoderasi pengaruh laba akuntansi terhadap nilai
perusahaan.  Namun, komisaris independen tidak —mampu
memoderasi pengaruh biaya lingkungan dan kinerja lingkungan
terhadap nilai perusahaan. Sedangkan biaya lingkungan, kinerja
lingkungan, dan laba akuntansi tidak mampu memengaruhi nilai
perusahaan secara parsial.

Kata Kunci: Biaya Lingkungan, Kinerja Lingkungan, Laba
Akuntansi, Nilai Perusahaan, Komisaris Independen.
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ABSTRACT

RETNORIA DWI LESTARI. The Effect of Environmental
Costs, Environmental Performance and Accounting Profit on
Firm Value with Independent Commissioners as a Moderator
(A Study of Mining Companies in the Indonesian Sharia Stock
Index from 2020 to 2024)

Corporate value reflects market perceptions of a company's
long-term performance and sustainability prospects. Corporate
value formation is influenced not only by financial factors but
also by non-financial factors related to environmental
responsibility and the implementation of good corporate
governance. The characteristics of mining activities, which are
prone to pollution and ecosystem damage, make environmental
management a crucial aspect that can influence a company's
image and value. This condition is reinforced by the 2024
Environmental Performance Index (EPI) report, which ranked
Indonesia 163rd out of 180 countries, indicating the continuing
low national environmental performance. Furthermore, previous
research on the influence of environmental costs, environmental
performance, and accounting profit on corporate value has shown
inconsistencies. Therefore, this study aims to analyze the
influence of environmental costs, environmental performance,
and accounting profit on corporate value, with independent
commissioners as a moderating variable.

This study uses a causal-associative method with a
quantitative approach. The data used are secondary data obtained
through documentation techniques from the annual reports of
companies that met the sample criteria: 20 mining companies for
the 2020-2024 period, with a total of 100 observations. The
sample was selected using a purposive sampling method. Data
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analysis in this study was conducted using SPSS version 27
software through descriptive statistical testing, classical
assumption tests, and Moderating Regression Analysis (MRA) to
examine the influence between variables and the moderating role
of independent commissioners in the research model.

The results indicate that independent commissioners
moderate the effect of accounting costs on firm value. However,
independent commissioners do not moderate the effect of
environmental costs and environmental performance on firm
value. Meanwhile, environmental costs, environmental
performance, and accounting profit do not partially influence firm
value.

Keywords: Environmental Costs, Environmental Performance,
Accounting Profit, Firm Value, Independent Commissioners.
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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 $ es (dengan titik di atas)

z Jim J Je

z Ha h ha (dengan titik di
bawah)

¢ Kha Kh kadan ha

3 Dal D De

3 Zal z zet (dengan titik di
atas)

J Ra R Er

J Zai V4 Zet

o Sin S Es

o Syin Sy esdan ye

o= Sad $ es (dengan titik di
bawah)

o= Dad d de (dengan titik di
bawah)

L Ta t te (dengan titik di
bawah)

L Za z zet (dengan titik di
bawah)
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2.

& ‘ain ‘ komaterbalik (di atas)

¢ Gain G Ge

< Fa F Ef

3 Qaf Q Ki

S Kaf K Ka

J Lam L El

2 Mim M Em

o Nun N En

5] Wau W We

2 Ha H Ha

3 Hamzah ‘ Apostrof

& Ya Y Ye
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
£ Kasrah I I
- Dhammah U U

2) Vokal Rangkap

gabungan antara harakat dan huruf, yaitu:
Contoh:

Vokal rangkap dalam bahasa Arab yang lambangnya berupa

Nama

Nama

Tanda
R

=

Fathah dan ya

Huruf Latin
Ai

adani

B

Fathah dan wau

Au

adanu

1

3) Maddah

kataba
fa’ala
suila
kaifa
haula
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Maddah atau vokal panjang yang lambangnya berupa harakat dan
huruf transliterasinya berupa huruf dan tanda, yaitu:

Huruf Arab Nama Huruf Latin Nama
LG Fathah dan alif A a dan garis di atas
atau ya
S Kasrah dan ya I 1 dan garis di atas
) Hamzah dan wau U u dan garis di atas
Contoh :
- (s qgala
- R0 rama
- Jé qila

3

- Js  yaqilu

4) Ta’marbutah
Transliterasi untuk ta’marbutah ada dua:
1) Ta’marbutah hidup
Ta’ marbutah yang hidup atau mendapat harakat fathah,
kasrah dan dgummah, 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
JecLY) iy - raudah al-atfal
- raudahtul atfal
Ry Aadl) - al-madinah al-munawwarah
- al-madinatul munawwarah
iall - talhah

5) Syaddah
Syaddah atau tasydid yang dalam tulisan Arab di lambangkan
dengan sebuah tanda, tanda syaddah atau tasydid, dalam transliterasi ini
tanda syaddah tersebut dilambangkan dengan huruf, yaitu huruf yang sama
dengan huruf yang diberi tanda syaddah itu.

Contoh:
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6)

7)

8)

- U3 nazzala
- 30 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 vyang 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 qgamariyah
Kata sandang yang diikuti oleh huruf qamariyah
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:
- GAO ar- rajulu
- (Jﬂ\ al-qolamu
ST ¥ 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, 1si dilambangkan, karena dalam

tulisan Arab berupa alif.
Contoh:
SME takhua
- 8 syai’un
-¢3 an-nau’u
) 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.
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Contoh:
S B \ VE VA e Wa innallaha lahuwa khair ar-raziqin
- a3 Boaa Aty Bismillahi majreha wa mursaha
9) 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:
- (pdadl &5 & 2a il AThamdu lillahi rabbi al-'alamin
- el eyl 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:
- AnD e A Allaahu gaflirun rahim
- Laes 38T Lillahi al-amru jami an
10) 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 di sertai
dengan pedoman Tajwid.
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BAB1

PENDAHULUAN
A. Latar Belakang Masalah

Pertumbuhan nilai perusahaan mencerminkan
keberhasilan perusahaan dalam menjalankan strategi
bisnisnya dengan baik, sehingga perusahaan mampu
meningkatkan daya saing serta menarik perhatian para
investor di pasar modal (Faizra dkk., 2022). Nilai
perusahaan menggambarkan sejauh mana masyarakat,
pemangku kepentingan, dan terutama investor, memiliki
kepercayaan terhadap perusahaan terkait. Kepercayaan
masyarakat dan pemangku kepentingan ini sangat
dipengaruhi oleh citra perusahaan, tata kelola yang baik,
transaparansi dalam pelaporan, serta kemampuan
perusahaan untuk menjalankan bisnisnya dengan sukses
dan berkelanjutan.

Menurut  Setyawan (2019), nilai perusahaan
merupakan nilai pasar yang mampu memberikan
kesejahteraan maksimal kepada pemegang saham.
Apabila nilai perusahaan bertambah, maka harga
perusahaan juga bertambah. Meskipun demikian, upaya
meningkatkan nilai perusahaan melalui optimalisasi dan
efisiensi penggunaan sumber daya sering kali belum
selaras dengan pencapaian kinerja lingkungan yang
positif, sehingga dapat menimbulkan ketidakseimbangan
antara orientasi profit dan tanggung jawab lingkungan
perusahaan. Kondisi nilai perusahaan pada berbagai
sektor dapat diamati melalui perbandingan rasio Tobin’s
Q sebagai indikator nilai perusahaan. Hasil perbandingan
ditunjukkan pada gambar 1.1



Gambar 1.1 Perbandingan Nilai Perusahaan
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Pada gambar 1.1, dapat dilihat perbandingan nilai
perusahaan periode 2020-2024 dengan hasil sektor
pertambangan memiliki nilai Tobin’Q paling tinggi yang
menggambarkan kepercayaan pasar lebih besar atau
ekspetasi investor yang positif terhadap prospek dan
kinerja perusahaan. Sektor perbankan, pertanian dan
tekstil  juga menunjukkan menunjukkan pada tingkat
menengah, yang menandakan bahwa kedua sektor dinilai
memiliki potensi pertumbuhan dan kemampuan
menciptakan nilai tambah. Sebaliknya, sektor farmasi
memiliki nilai Tobin’s Q lebih rendah, yang mengindikasi
penilaian pasar terhadap sektor farmasi masih terbatas.

Kondisi tingginya nilai perusahaan pada sektor
pertambangan menjadi salah satu fenomena yang menarik
perhatian untuk dianalisis lebih lanjut dalam kajian ini,
mengingat sektor ini memiliki karakteristik aktivitas
operasional yang berisiko tinggi terhadap kerusakan
lingkungan. Aktivitas eksploitasi sumber daya alam yang
melekat pada sektor pertambangan  berpotensi
menimbulkan dampak ekologis yang signifikan, sehingga
pengelolaan aspek lingkungan menjadi faktor strategis



yang tidak hanya berhubungan dengan tanggung jawab
sosial, tetapi juga dapat memengaruhi persepsi
stakeholder dan pembentukan nilai perusahaan di pasar.
Oleh karena itu, faktor lingkungan dan disertai dengan
faktor keuangan menjadi indikator penilaian perusahaan,
yang kemudian dapat memberikan sinyal kepada para
stakeholder. Hal ini sejalan dengan meningkatnya
kesadaran serta pemahaman masyarakat terhadap urgensi
pelestarian lingkungan hidup (Arta Pasaribu dkk., 2023).

Aktivitas manusia memberikan pengaruh yang
signifikan dan beragam terhadap kondisi lingkungan,
mencakup dampak positif maupun negatif. Adapun
dampak negatif yang muncul meliputi polusi suara,
kontaminasi air dan tanah, serta peningkatan volume
limbah hasil produksi. Krisis lingkungan global saat ini
tidak terlepas dari pola eksploitasi dan konsumsi
kekayaan alam yang melampaui batas kapasitas dukung
lingkungan. Secara korelatif, peningkatan kesejahteraan
ekonomi suatu negara sering kali berbanding lurus dengan
tingginya risiko kerusakan lingkungan yang dihasilkan.
Menurut laporan Enviromental Performance Index (EPI)
Tahun 2024, Indonesia menempati peringkat ke-163
dengan skor 33,8 dari 180 negara dalam hal kinerja
lingkungan secara keseluruhan (Block dkk., 2024). Posisi
ini menempatkan Indonesia dalam 20 negara terbawah
secara global.

Penjelasan didalam Al-Qur’an mengenai kinerja
lingkungan yaitu didalam QS. Hud 11/61
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Artinya: “dan kepada Tsamud (kami utus) saudara
mereka shaleh. Shaleh berkata: “Hai kaumku, sembahlah
Allah, sekali-kali tidak ada bagimu Tuhan selain Dia. Dia
telah menciptakan kamu dari bumi (tanah) dan
menjadikan kamu pemakmurnya, karena itu mohonlah
ampunan-Nya, kemudian Dbertobatlah kepada-Nya,
Sesungguhnya Tuhanku amat dekat (rahmat-Nya) lagi
memperkenankan (doa hamba-Nya).” (QS. Hud {11}: 61)

Pandangan Islam tentang kinerja lingkungan
digambarkan  sebagai  prestasi manusia  dalam
menjalankan tugas untuk mengelola bumi, baik secara
individu maupun sebagai organisasi (kelompok), sejak
manusia ditetapkan sebagai khalifah di muka bumi,
manusia bertanggung jawab untuk memelihara dan
menjaga kelestarian bumi (Zahra, 2026). Oleh karena itu,
manusia harus merenungkan ajaran Nabi, termasuk
bercocok tanam, perlindungan hewan, dan kekayaan
hayati, dll.

Sebuah perusahaan memerlukan perencanaan
sistem akuntansi lingkungan yang sistematis. Penerapan
akuntansi manajemen lingkungan ~memungkingkan
perusahaan dapat mendeteksi, menghitung, serta
mengevaluasi informasi dana dan hasil kerja yang
berkaitan dengan pengendalian lingkungan. Secara
strategis, untuk mengurangi dampak negatif atas
operasional perusahaan kepada masyarakat, akuntansi
manajemen lingkungan menjadi alternatif tindakan oleh
perusahaan untuk berkomitmen pada manajemen sumber
daya. Perusahaan yang peduli dan tanggungjawab pada



alam akan membuat publik menambahkan kepercayaan
kepada perusahaan (Okta dkk., 2022).

Isu lingkungan seringkali muncul akibat rendahnya
tanggung jawab perusahaan terhadap pelestarian
lingkungan, sebagaimana tercermin pada kasus
pencemaran di Desa Merapi. Pada awal 2024, aktivitas PT
Bukit Asam Tbk terbukti menimbulkan kerusakaan
lingkungan di Desa Merapi dan diwajibkan melakukan
pemulihan lahan (Prasetyo, 2024). Dalam kasus lain, PT
Timah Tbk dilaporkan menyebabkan kerusakan ekologi
akibat aktivitas pertambangan, sehingga pengadilan
menetapkan penyitaan aset sebagai upaya penegakan
hukum dan pemulihan (Ismi, 2020). Perlindungan serta
pengendalian lingkungan hidup diatur dalam UU No. 32
tahun 2009 menegaskan pencemaran lingkungan yang
disebabkan oleh perusahaan dapat dikenai sanksi pidana
dan penalti dengan jumlah yang siginfikan. Meningkatnya
nilai perusahaan tidak hanya dilihat pada kinerja
keuangannya, namun juga mencerminkan kontribusi
perusahaan terhadap lingkungan (Aji, 2025). Sebagai
bentuk tanggung jawab lingkungan dan keberlanjutan
perusahaan, terdapat faktor lingkungan dan keuangan
yang memengaruhi nilai perusahaan.

Faktor pertama, biaya lingkungan adalah strategi
manajemen untuk mengurangi imbas negatif atas kegiatan
usaha perusahaan. Melalui pengendalian  biaya
lingkungan yang baik, sebuah perusahaan sanggup
menekan dampak kerusakan lingkungan, yang kemudian
memberikan pandangan positif serta menambah nilai
perusahaan di mata para stakeholder (Apriandi dkk.,
2022). Penelitian oleh Maulida & Hadi (2025)
menyatakan nilai perusahaan memperoleh dampak positif



dari biaya lingkungan. Biaya lingkungan menunjukkan
suatu investasi pada aspek lingkungan berperan pada
pertumbuhan nilai perusahaan. Studi oleh Putri dkk.
(2024) biaya lingkungan memberi efek signifikan pada
peningkatan nilai perusahaan. Sementara itu, Komara
dkk. (2024) menemukan biaya lingkungan signifikan
tidak memengaruhi penilaian perusahaan. Pelaporan
akuntansi lingkungan masih dianggap bersifat sukarela
oleh investor. Hal tersebut diduga karena pengungkapan
akuntansi lingkungan tidak menjadi suatu informasi
krusial dalam pengambilan keputusan.

Faktor kedua, Kinerja lingkungan juga menjadi
upaya pencegahan pencemaran lingkungan. Kinerja
lingkungan yakni hasil akhir dari mekanisme manajemen
lingkungan perusahaan dalam mengontrol semua aspek
dampak lingkungan (Wardhana, 2020). Pengendalian atas
pencemaran dan kerusakan lingkungan dilakukan secara
komprehensif, mencakup aspek preventif (pencegahan),
kuratif (penanggulangan), hinga restoratif (pemulihan).
Keberhasilan upaya ini dinilai dari sejauh mana prosedur
pengendalian dijalankan serta pencapaian hasil akhirnya
secara nyata (Yuliani & Prijanto, 2022). Kinerja
lingkungan merupakan bukti nyata atas kontribusi
perusahaan terhadap kelestarian sumber daya alam dan
terciptanya lingkungan yang ramah. Kinerja lingkungan
suatu perusahaan yang efektif memungkinkan tingkat
keberlanjutannya juga akan lebih baik, yang kemudian
dapat menjadi nilai tambah dalam jangka panjang untuk
para investor. Hasil studi oleh Sari & Sutopo (2023) serta
Anggriani & Syaipudin (2025) secara konsisten
menyatakan kinerja lingkungan secara signifikan
memengaruhi penilaian perusahaan. Namun demikian,



Melliasyah & Anggraini (2025) menemukan kinerja
lingkungan tidak memengaruhi nilai perusahaan.

Faktor ketiga, Laba akuntansi sebagai gambaran
kinerja keuangan guna meningkatkan nilai perusahaan.
Laba akuntansi mencerminkan keuntungan yang
diperoleh perusahaan, yang kemudian berguna sebagai
informasi penting - bagi investor untuk melakukan
investasi. Peningkatan laba secara berkelanjutan
umumnya menjadi indikator daya tarik perusahaan bagi
investor. Namun, dalam dinamika bisnis modern, investor
tidak ~hanya menitikberatkan perhatian pada aspek
kuantitas laba, melainkan juga pada kualitas etika
manajerial yang melandasi perolehan laba, termasuk
apakah perusahaan tetap memperhatikan kepedulian
terhadap aspek lingkungan dalam menjalankan
operasinya (Ardiansyah & Hidayah, 2025). Penelitian
oleh Baha (2021) menyatakan laba akuntansi dengan
signifikan memengaruhi penilaian perusahaan. Kondisi
ini mengindikasi bahwa fluktuasi laba akuntansi menjadi
indikator krusial yang mencerminkan keputusan investasi
oleh investor. Sebaliknya, Hidayat & Khotimah (2022)
dalam hasil penelitiannya menunjukkan bahwa laba
akuntansi yang direpresentasikan menggunakan ROA
tidak memengaruhi nilai perusahaan. Rendahnya
perolehan laba suatu perusahaan cenderung berdampak
pada penilaian perusahaan menurun.

Penerapan tata kelola perusahaan secara efektif
bertujuan sebagai mekanisme yang menengahi pengaruh
aspek lingkungan serta faktor keuangan terhadap
pertumbuhan nilai perusahaan. Salah satunya adalah
dewan komisaris independen. Kehadiran komisaris
independen berfungsi selaku mekanisme pengawasan



objektif guna meminimalisir praktik kecurangan
manajemen dalam pelaporan keuangan perusahaan.
Dewan komisaris independen menjadi elemen tata kelola
yang tidak mempunyai afiliasi dengan pihak internal
perusahaan. Peningkatan kualitas laporan keuangan
membantu  mengundang perhatian investor serta
menambah nilai perusahaan. Daniel dkk. (2024)
menemukan kinerja lingkungan memengaruhi penilaian
perusahaan dengan peran tata kelola sebagai pemoderasi.
Namun, berbeda temuan oleh Widyawan & Sopian (2021)
menyatakan tata kelola perusahaan tidak cukup
memperkuat dampak biaya lingkungan terhadap nilai
perusahaan. .

Merujuk pada paparan latar belakang serta
menindak lanjuti penelitian sebelumnya. Penelitian ini
akan memiliki fokus kajian yang berbeda dibandingkan
dengan uraian literatur yang telah dijabarkan sebelumnya.
Pada studi ini, peneliti berpusat pada perusahaan tambang
di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) periode 2020-
2024 untuk memberikan gambaran empiris terbaru
mengenai penerapan prinsip syariah pada sektor tersebut.
Peneliti bermaksud melanjutkan kajian ini dengan judul
“Pengaruh Biaya Lingkungan, Kinerja Lingkungan
dan Laba Akuntansi Terhadap Nilai Perusahaan
dengan Komisaris Independen Sebagai Pemoderasi
pada Perusahaan Pertambangan di Indeks Saham
Syariah Indonesia Tahun 2020-2024”. Dengan
demikian, penelitian ini diharapkan mampu memberikan
kontribusi baik dart sisi teoritis maupun praktis mengenai
strategi peningkatan nilai pasar melalui implementasi
kebijakan lingkungan yang komprehensif serta tata kelola
perusahaan yang efektif.



B. Rumusan masalah

Berlandaskan paparan pada latar belakang diatas,

maka masalah yang akan diteliti dirumuskan sebagai

berikut:

1. Apakah biaya lingkungan berpengaruh terhadap nilai
perusahaan?

2. Apakah kinerja lingkungan berpengaruh terhadap
nilai perusahaan?

3. Apakah laba akuntansi berpengaruh terhadap nilai
perusahaan?

4. Apakah komisaris independen memoderasi pengaruh
biaya lingkungan terhadap nilai perusahaan?

5. Apakah komisaris independen memoderasi pengaruh
kinerja lingkungan terhadap nilai perusahaan?

6. Apakah komisaris independen memoderasi pengaruh

laba akuntansi terhadap nilai perusahaan?

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian

a.

Tujuan
Berlandaskan rumusan masalah yang telah
disebutkan diatas, maka kajian ini betujuan untuk:
l.. Mengkaji pengaruh biaya lingkungan terhadap
nilai perusahaan.

2. Mengkaji pengaruh kinerja lingkungan terhadap

nilai perusahaan.

3. Mengkaji pengaruh laba akuntansi terhadap nilai

perusahaan.

4. Mengkaji komisaris independen memoderasi

pengaruh biaya lingkungan terhadap nilai
perusahaan.

5. Mengkaji komisaris independen memoderasi

pengaruh kinerja lingkungan terhadap nilai
perusahaan.
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6. Mengkaji komisaris independen memoderasi
pengaruh  laba  akuntansi terhadap nilai
perusahaan.

b. Manfaat
1. Kontribusi Teoritis

Peneliti berharap penelitian ini dapat
menjadi kajian ilmiah khususnya terkait dengan
biaya lingkungan, kinerja lingkungan, laba
akuntansi, nilai perusahaan, dan dewan komisaris
independen. Peneliti juga berharap penelitian ini
dapat memberi keterlibatan secara akademis serta
menjadi sumber untuk peneliti di masa mendatang.

2. Kontribusi Praktis
a. Bagi penulis, peneliti berharap kajian ini

mampu memberikan wawasan serta gambaran
kepada peneliti tentang biaya lingkungan,
kinerja lingkungan, dan laba akuntansi
khususnya dampaknya terhadap lingkungan.

b. Bagi instansi, peneliti berharap kajian ini
dapat menjadi referensi dan  bahan
pertimbangan dalam memahami pengaruh
biaya lingkungan, kinerja lingkungan, serta
laba akuntansi terhadap nilai perusahaan pada
sektor pertambangan.

c. Bagi investor, peneliti berharap kajian ini
mampu menjadi referensi yang dapat menjadi
bahan pertimbangan dalam mengambil
keputusan investasi terhadap perusahaan yang
mempunyai nilai perusahaan yang baik dalam
jangka panjang.
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D. Sistematika pembahasan

Sistematika penulisan yang digunakan dalam
studi ini terdiri dari lima bab, dengan susunan penulisan
sebagai berikut:
BABI1 :PENDAHULUAN
Menjelaskan mengenai latar belakang masalah, rumusan
masalah, tujuan dan manfaat penelitian.
BABII : LANDASAN TEORI
Menjelaskan terkait biaya lingkungan, kinerja
lingkungan, laba akuntansi, nilai perusahaan dan
komisaris independen, telaah pustaka, kerangka berpikir,
hipotesis dan penjelasan teoritis yang berhubungan
dengan masalah penelitian.
BABIII : METODE PENELITIAN
Menjelaskan terkait jenis dan pendekatan, populasi dan
sampel, sumber dan teknik pengambilan sampel, serta
metode analisis data yang digunakan dalam penelitian,
meliputi uji statistik deskriptif, uji asumsi klasik, dan
analisis regresi linier moderasi.
BAB IV :PEMBAHASAN
Menjelaskan hasil pengujian pengaruh biaya lingkungan,
kinerja lingkungan, dan laba akuntansi terhadap nilai
perusahaan yang di moderasi oleh komisaris independen
pada perusahaan pertambangan yang tercatat di ISSI tahun
2020-2024 sesuai rumusan masalah dan tujuan penelitian.
BABV :PENUTUP
Menjadi bab akhir yang menjelaskan kesimpulan,
keterbatasan penelitian serta saran penelitian.



BAB I
LANDASAN TEORI

A. Landasan Teori

1.

Teori sinyal

Teori sinyal pertama kali diperkenalkan oleh
Michael Spence (1973) yang menjelaskan bahwa
pihak yang memiliki informasi lebih (manajemen)
akan memberikan sinyal kepada pihak yang
mempunyai informasi lebih sedikit (investor)
bertujuan  meminimalkan  asimetri = informasi.
Keberadaan asimetri informasi antara manajemen
dan investor berpotensi menciptakan ketidakpastian
yang memengaruhi proses pengambilan keputusan
investasi. Oleh sebab itu, perusahaan perlu
memberikan sinyal positif kepada pasar melalui
penyampaian informasi yang relevan dan transparan
seperti laporan keuangan, pengungkapan aspek
lingkungan, serta informasi tata kelola perusahaan
(Qotimah dkk., 2023). Sinyal yang disampaikan akan
diproses oleh pasar dalam bentuk perubahan harga
saham yang kemudian tercermin dalam nilai
perusahaan (Sigar & Kalangi, 2019).

Dalam penelitian ini, teori sinyal menjelaskan
bahwa pengungkapan biaya lingkungan dan kinerja
lingkungan dapat menjadi sinyal positif bagi
pemegang saham terkait komitmen perusahaan
terhadap keberlanjutan, yang kemudian berpotensi
menambah nilai perusahaan. Selain itu, laba
akuntansi yang tinggi dan stabil dipandang sebagai
informasi yang menggambarkan prospek
perusahaan di masa mendatang, sehingga

12
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mampu menambah kepercayaan investor serta
berkontribusi terhadap peningkatan nilai perusahaan.
Peran komisaris independen dapat menambah
kredibilitas sinyal yang diberikan manajemen, karena
berfungsi melakukan pengawasan terhadap kebijakan
dan pelaporan perusahaan. Dengan pengawasan yang
efektif, informasi yang disampaikan kepada publik
akan lebih  andal dan dipercaya, sehingga
memperkuat pengaruh biaya lingkungan, kinerja
lingkungan, dan laba akuntansi terhadap nilai
perusahaan.
Teori stakeholder

Menurut Freeman (1984) teori stakeholder
menyatakan bahwa tanggung jawab perusahaan tidak
sekadar bertujuan pada maksimalisasi keuntungan
bagi investor semata. Perusahaan juga harus memiliki
kewajiban moral dan strategis terhadap seluruh pihak
yang berkepentingan (Freeman dkk., 2010). Lebih
lanjut, Ghozali & Chariri (2007) menyatakan teori
stakeholder = menempatkan  hubungan  antara
perusahaan dan berbagai pihak yang terlibat atau
terdampak oleh kegiatan operasional sebagai fokus
utama. Teori stakeholder menegaskan perusahaan
tidak bekerja hanya demi keuntungan atau tujuan
sendiri. Melalui struktur dan proses yang akuntabel,
perusahaan  berkewajiban untuk  menciptakan
keberhasilan usaha dengan menyeimbangkan
pemenuhan kebutuhan para stakeholder, yang
mencakup investor, kreditor, regulator, masyarakat,
serta pihak terkait lainnya (Suharyani, 2019). Teori
stakeholder menjelaskan bahwa kegiatan perusahaan
dimaksudkan untuk memberikan kontribusi dan
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memenuhi ekspetasi para pemangku kepentingan.
Sebagai bentuk pertanggung jawaban, perusahaan
harus mengungkapkan informasi kinerja secara
komprehensif, meliputi informasi finansial serta
aspek non-finansial, termasuk tanggung jawab
terhadap lingkungan. Implementasi teori ini ditujukan
untuk mendukung manajemen dalam
mengoptimalkan nilai  tambah atas kegiatan
operasional perusahaan.

Pada kajian ini menerapkan teori stakeholder
guna menjelaskan bahwa perusahaan yang
mengalokasikan biaya lingkungan dan pencapaian
kinerja lingkungan sebagai upaya perusahaan untuk
bertanggung jawab dalam menjaga hubungan
harmonis dengan masyarakat dan lingkungan sekitar,
khususnya pada perusahaan pertambangan yang
aktivitas operasionalnya mempunyai dampak yang
signifikan  terhadap lingkungan. Pengelolaan
lingkungan vyang efektif dapat memperkuat
kepercayaan stakeholder, sehingga berkontribusi
pada peningkatan nilai perusahaan. Disisi lain, laba
akuntansi menggambarkan cara perusahaan dalam
menghasilkan keuntungan yang menjadi perhatian
utama investor sebagai salah satu stakeholder utama.
Keberadaan komisaris independen sebagai bagian
dari mekanisme tata kelola perusahaan berperan
dalam mengawasi manajemen agar keputusan yang
diambil tetap mempertimbangkan kepentingan
seluruh stakeholder. Dengan demikian, komisaris
independen  diperkirakan mampu memoderasi
pengaruh biaya lingkungan, kinerja lingkungan, dan
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laba akuntansi terhadap nilai perusahaan melalui
fungsi pengawasan yang efektif dan independen.
. Nilai perusahaan

Nilai perusahaan yaitu cerminan dari kondisi
dan prospek perusahaan yang umumnya tercermin
melalui pergerakan harga saham (Sari & Budiasih,

2022). Tingginya nilai perusahaan berfungsi sebagai

indikator meningkatnya kesejahteraan pemegang

saham yang menunjukkan korelasi positifnya dengan
harga saham di pasar. Secara komprehensif, penilaian
perusahaan melibatkan proyeksi, asuransi, dan
estimasi berdasarkan tiga prinsip utama: nilai
ditentukan dalam periode tertentu, ditentukan
berdasarkan nilai wajar, dan bersifat objektif, tanpa
terpengaruh oleh preferensi golongan pembeli
tertentu. Secara umum, pengukuran nilai perusahaan

terbagi menjadi 3 kategori (Faulina, 2024).

a. Price Earning Ratio (PER) yaitu perbandingan
yang mencerminkan kinerja perusahaan di masa
mendatang dengan membandingkan harga saham
terhadap laba. Seiring meningkatknya risiko,
maka faktor diskonto juga meningkat, dan PER
menurun.

b. Price to Book Value (PBV) yaitu perbandingan
yang mencerminkan seberapa jauh pasar
mengakui nilai buku saham sebuah perusahaan.
PBV yang lebih besar menandakan tingkat
kepercayaan pasar yang lebih besar pada suatu
perusahaan.

c. Rasio Tobin’s Q yaitu perbandingan yang
mampu memberikan informasi keadaan pasar
keuangan terkini berkaitan dengan tingkat
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pengembalian atas investasi tambahan di setiap
dolar.

Rasio Tobin’s Q dipakai pada kajian ini untuk
mengukur penilaian perusahaan karena
kemampuannya dalam merepresentasikan kinerja
pasar secara komprehensif. Tingginya Tobin’s Q
mengindikasi peluang perkembangan yang positif,
mengingat kesediaan investor untuk membayar premi
diatas nilai buku aset (kapitalisasi pasar melebihi nilai
buku) sebagai suatu kepercayaan terhadap potensi
perusahaan di masa depan (Nuryaman dkk. 2024).

. Biaya lingkungan

Biaya lingkungan adalah biaya yang dianggap
sebagai pengeluaran yang dialokasikan guna
mencegah penurunan kualitas lingkungan serta
memperbaiki kerusakan ekosistem yang timbul
akibat proses operasional perusahaan (Meiyana,
2018). Pengeluaran biaya lingkungan mencakup
pendanaan dalam teknologi ramah lingkungan,
pengelolaan limbah, konservasi energi, dan biaya
yang terkait dengan kepatuhan terhadap regulasi
lingkungan. Implementasi biaya lingkungan secara
efektif memperlihatkan kepatuhan perusahaan
terhadap penerapan bisnis berkelanjutan maupun
tanggung jawab sosial. Biaya lingkungan perlu
dipertimbangkan oleh perusahaan sebagai salah satu
instrumen strategis yang mendukung efektivitas
pengambilan keputusan manajemen. Hal ini
bertujuan agar identifikasi dan penerapan biaya
lingkungan konvensional menjadi lebih transparan
dan terukur.
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Pengungkapan biaya lingkungan di Indonesia
diatur dalam Peraturan Pemerintah No. 46 Tahun
2017 mengenai instrumen ekonomi lingkungan
hidup, yang mewajibkan internalisasi biaya
lingkungan. Internalisasi biaya lingkungan hidup
yang dimaksudkan adalah menempatkan biaya akibat
pencemaran dan/atau kerusakan lingkungan ke beban
produksi/operasional suatu kegiatan. Hansen &
Mowen dalam Alimbudiono & Laurencia (2024)
mengemukakan biaya lingkungan dibagi dalam
empat jenis meliputi:

1. Biaya pencegahan lingkungan didefiniskan
sebagai pengeluaran yang dipakai untuk kegiatan
yang dirancang guna mengurangi atau mnecegah
terbentuknya limbah dan sampah yang dapat
merusak lingkungan.

2. Biaya deteksi lingkungan ialah pengeluaran yang
dialokasikan perusahaan untuk memantau dan
memastikan bahwa seluruh lini produk, proses
operasional, serta kegiatan lainnya telah
memenuhi regulasi dan kriteria lingkungan yang
ditetapkan.

3. Biaya kegagalan internal lingkungan ialah
pengeluaran yang muncul akibat adanya limbah
atau residu produksi yang belum dilepaskan ke
lingkungan luar. Pengelolaan limbah agar sesuai
dengan ambang batas lingkungan memerlukan
investasi yang signifikan guna mencegah
pencemaran lebih lanjut.

4. Biaya kegagalan eksternal lingkungan ialah
pengeluaran yang ditanggung perusahaan akibat
limbah atau polutan terlanjur dilepaskan ke
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lingkungan, yang mencakup upaya pemulihan
maupun  dampak  sosial-ekonomi  yang
ditimbulkan.

Hansen & Mowen (2018) berpendapat biaya
lingkungan juga dapat diproksikan sebagai persentase
dari total biaya operasi yang dapat identifikasi
melalui pengeluaran untuk reklamasi dan penutupan
pasca tambang. Biaya lingkungan yang efektif ialah
biaya yang sebagian besar dialokasikan guna aktivitas
dan penghindaran yaitu biaya yang digunakan untuk
mengurangi potensi kerusakan dan mencegah
terjadinya dampak negatif kerusakan lingkungan.

. Kinerja lingkungan

Kinerja lingkungan merupakan strategi
perusahaan dalam memelihara lingkungan hidup
(Setyaningsih & Asyik, 2016). Kinerja lingkungan
mencerminkan komitmen sukarela perusahaan dalam
mengintegrasikan kepedulian lingkungan ke dalam
operasional bisnis serta komunikasi dengan
stakeholder, bahkan melebihi regulasi yang berlaku.
Melalui  pengungkapan  kinerja  lingkungan,
perusahaan memberikan fakta yang sesuai dan tepat
yang memungkinkan stakeholder menilai dampak
ekologis dari aktivitas bisnis. Selain itu, pengukuran
kinerja ini berfungsi sebagai instrumen evaluasi
untuk menilai efektivitas pelaksanaan program
perusahaan dalam meraih sasaran lingkungan yang
sudah ditentukan.

Peraturan  Menteri  Lingkungan  Hidup
Indonesia No. 06 Tahun 2013 mengenai Program
Penilaian Peringkat Kinerja Perusahaan Dalam
Pengelolaan  Lingkungan  Hidup  (PROPER)
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merupakan platform yang digunakan pemerintah
bermaksud melaksanakan pelaksanaan kinerja
lingkungan. Tujuan PROPER adalah untuk
memfasilitasi  komunikasi dengan  pemangku
kepentingan guna menilai hasil lingkungan kerja
suatu perusahaan (Setiawan dkk., 2024). Kinerja
lingkungan mengacu pada efektivitas perusahaan
dalam mengendalikan dampak lingkungannya, yang
kerap diukur melalui program seperti PROPER.
Program PROPER bertujuan mendorong peningkatan
kinerja perusahaan serta menciptakan transparansi
informasi bagi para pemangku kepentingan terkait
aktivitas  pengelolaan lingkungan perusahaan.
Program PROPER yang diperoleh perusahaan dapat
dijadikan sebagai indikator untuk menilai kinerja dan
kepedulian  perusahaan  dalam  pengelolaan
lingkungan.

Kinerja  lingkungan  perusahaan  yang
diproksikan dengan program PROPER ditunjukkan
oleh 5 warna berbeda, yaitu emas, hijau, biru, merah,
dan hitam (Kementerian Lingkungan Hidup dan
Kehutanan, 2019). Peringkat berkode warna warni
dimaksudkan untuk memudahkan masyarakat umum
memahami setiap struktur perusahaan

Tabel 2.1 Kriteria Penilaian PROPER

Peringkat Definisi Skor
Warna
Emas Perusahaan secara berkelanjutan 5

menunjukkan komitmen terhadap
tanggung jawab lingkungan serta
menjunjung tinggi etika dalam
hubungannya dengan masyarakat.
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Hijau Perusahaan telah mengelola 4
lingkungan melebihi ketentuan yang
berlaku serta menjalankan tanggung
jawab secara optimal.

Biru Perusahaan  telah  menerapkan 3
pengelolaan  lingkungan  sesuai
dengan standar dan peraturan yang

ditetapkan.
Merah Perusahaan ~ belum  menerapkan 2
ketentuan administrasi dan

peraturan perundang-undangan yang
ditetapkan secara optimal.

Hitam Perusahaan secara sengaja 1
melakukan tindakan yang
menyebabkan  kerusakan  atau
pencemaran lingkunganserta
mengabaikan  pemberian  sanksi
administratif terhadap pelanggaran
tersebut.

Sumber: Kementerian Lingkungan Hidup dan Kehutanan, 2019
Laba akuntansi

Menurut Bambang (2017) laba akuntansi
adalah suatu penghasilan yang lebih tinggi dari
seluruh biaya pengeluaran sesuai catatan akuntansi.
Laba akuntansi diartikan seperti sisa antara
pendapatan yang tercapai atas transaksi dalam
periode tahunan dengan biaya-biaya yang terkait
dengan penghasilan (Nursita, 2021). Sebagai
indikator kinerja perusahaan yang representatif, laba
akuntansi berperan penting dalam memperkirakan
estimasi arus kas di masa depan. Berdasarkan
pernyataan PSAK No. 46, laba akuntansi merupakan
keuntungan atau kerugian dalam satu periode
sebelum dipotong dengan beban pajak yang memiliki
kombinasi beberapa komponen pokok, seperti laba
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kotor, laba usaha, laba sebelum pajak dan laba setelah
pajak yang dihitung berdasarkan PSAK (Laporan
keuangan komersial). Tujuan dasar perusahaan ialah
meningkatkan keuntungan atau laba (Caniago &
Siregar, 2022).

Menurut Faisal (2013), ada tiga kategori laba
akuntansi meliputi a. Laba kotor (gross profit) yang
diperoleh dari selisih penjualan neto terhadap harga
pokok penjualan, b. Laba operasional (operating
profit) yang di hasilkan sesudah laba kotor dipotong
beban operasional, c. Laba bersih (net income)
menggambarkan hasil akhir dari total pendapatan
setelah memperhitungkan seluruh biaya perusahaan
secara komprehensif.

Fatmawatie (2021) menjelaskan laba akuntansi
dapat diukur dengan total laba sebelum bunga dan
pajak (EBIT) periode sekarang dibagi dengan total
aset pada akhir periode sebelumnya. Ini bertujuan
untuk menunjukkan kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan pendapatan dari asetnya sebelum
dipengaruhi oleh pajak.

. Komisaris Independen

Dewan komisaris independen sebagai badan
hukum yang berperan dalam menjalankan fungsi
pengawasan terhadap pengelolaan perusahaan serta
memberikan rekomendasi kepada direksi sesuai
dengan tujuan perusahaan. Menurut KNKG (2021),
dewan komisaris independen mempunyai peran
strategis dalam mengawasi serta memberikan
rekomendasi kepada direksi untuk memastikan
implementasi Good Corporate Governance (GCQ)
berjalan secara konsisten dan efektif. Dewan
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komisaris diklasifikasikan oleh KNKG ke dalam dua
kategori, yaitu dewan komisaris independen dan
dewan komisaris non-independen (Sari, 2019).

Kajian ini meneliti anggota dewan komisaris
independen yang beroperasi tanpa terhubung dengan
kelompok lain. Komisaris independen menjadi
bagian dewan komisaris tanpa mempunyai
keterkaitan dengan komisaris, direksi, pemegang
saham pengendali, atau keluarga lain dalam hal
keuangan, kepengurusan, kepemilikan saham, atau
ikatan lain yang dapat mengganggu kemampuannya
dalam beroperasi secara bebas (Dahlia, 2018).
Berdasarkan POJK No. 33/POJK.04/2014 tentang
Direksi dan Dewan Komisaris Emiten atau
Perusahaan Publik, menyatakan bahwa sebuah
perusahaan publik wajib mempunyai komisaris
independen  sedikitnya 1/3  (sepertiga) dari
keseluruhan anggota dewan komisaris. Jumlah
komisaris independen mesti cukup untuk memastikan
efisiensi dan kepatuhan dari sistem pengawasan.
Komisaris independen bertujuan memantau peraturan
manajemen dan memberikan saran serta masukan
manajemen sesuai dengan kebutuhan, terutama saat
mengelola perusahaan baik secara internal maupun
eksternal. Kehadiran komisaris independen ditujukan
guna mendorong terwujudnya lingkungan dan
suasana kerja yang lebih netral serta mengutamakan
memperlakukan semua kepentingan secara adil dan
setara, termasuk pemegang saham minoritas dan
pemangku kepentingan lainnya.
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Pengaruh Kinerja Lingkungan
dan Biaya Lingkungan Terhadap
Nilai Perusahaan dengan
Profitabilitas Sebagai Variabel
Moderating pada Perusahaan
Pertambangan yang Terdaftar di
BEI Periode 2017-2020

dengan data sekunder dan Teknik
analisis regresi moderasi dengan
bantuan program SPSS ver 26

lingkungan tidak memengaruhi
nilai perusahaan
Profitabilitas

pengaruh kinerja lingkungan

memoderasi

terhadap nilai perusahaan

Profitabilitas tidak
memoderasi pengaruh biaya
lingkungan terhadap nilai

Perusahaan

B. Telaah Pustaka
Beberapa penelitian terdahulu yang diringkas ditampilkan dalam tabel di bawah ini:
Tabel 2.2 Telaah Pustaka
No Peneliti dan Judul Metode penelitian Hasil penelitian Persamaan dan Perbedaan
1. Arimbi Ika Setyaningrum, Sekar | Studi ini memakai pendekatan Akuntansi lingkungan tidak | 1) Persamaan terletak pada
Mayangsari (2022), Analisis kuantitatif dengan data sekunder, memengaruhi nilai perusahaan. variabel kinerja lingkungan
Pengungkapan Akuntansi serta metode analisis regresi Biaya lingkungan dan kinerja dan biaya lingkungan, serta
Lingkungan, Kinerja berganda dengan bantuan SPSS lingkungan memengaruhi nilai variabel independen nilai
Lingkungan Dan Biaya perusahaan. perusahaan.
Lingkungan Terhadap Nilai 2) Perbedaan terletak pada
Perusahaan Pada Perusahaan variabel analisis
Oil, Gas & Coal pengungkapan lingkungan
dan objek penelitian.
2. Miranti Kencana Putri (2022), | Kajian ini adalah kuantitatif Kinerja lingkungan dan biaya | 1) Persamaan terletak pada

variabel kinerja lingkungan
dan biaya lingkungan,
variabel dependen nilai
perusahaan, serta objek
penelitian.

2) Perbedaan terletak pada
variabel moderasi
profitabilitas.
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Simamora, dan M. Ichsan
Diarsyad (2023), Pengaruh
Biaya Lingkungan Terhadap
Nilai Perusahaan Dengan
Kinerja Lingkungan Sebagai
Variabel Moderasi-Sub-Sektor
Pertambangan Dibursa Efek
Indonesia Tahun 2019-2021

analisis regresi linier berganda
dan analisis regresi moderasi
dengan bantuan software SPSS.

memengaruhi nilai perusahaan.
Kinerja lingkungan tidak dapat

memoderasi  antara  biaya
lingkungan terhadap nilai
perusahaan.

No Peneliti dan Judul Metode penelitian Hasil penelitian Persamaan dan Perbedaan
3. Syifa Azzahra Hafidz, dan Dwi | Kajian ini disusun berdasarkan Kinerja lingkungan signifikan | 1) Kesamaan terdapat pada
Risma Deviyanti (2022), pendekatan kuantitatif dengan memengaruhi nilai perusahaan kinerja lingkungan dan nilai
Pengaruh Kinerja Lingkungan | menggunakan data sekunder Perusahaan.
Terhadap Nilai Perusahaan serta analisis digunakan teknik 2) Perbedaaan pada variabel
Dengan Pengungkapan CSR analisis. jalur (path analysis) pengungkapan CSR
Sebagai Variabel Intervening dengan bantuan SPSS versi 25
4. Silvia Aji Saputri, Betari Jenis studi ini adalah deskriptif Pengungkapan lingkungan | 1) Kesamaan dalam variabel
Mabharani, Dan Wahyu Anggit | kuantitatif dengan sumber data memengaruhi nilai perusahaan. kinerja lingkungan, biaya
Prasetya (2023), Pengaruh sekunder dan metode analisis Kinerja lingkungan dan biaya lingkungan dan nilai
Kinerja Lingkungan, regresi berganda lingkungan tidak perusahaan.
Pengungkapan Lingkungan Dan memengaruhi penilaian | 2) Perbedaan pada variabel
Biaya Lingkungan Terhadap perusahaan. pengungkapan lingkungan.
Nilai Perusahaan
5. Arta Pasaribu, Lamria Metode dalam kajian adalah Biaya lingkungan | 1) Persamaan terletak pada

variabel biaya lingkungan
dan nilai perusahaan serta
objek penelitian.

2) Perbedaan penggunaan
variabel moderasi kinerja
lingkungan.




25

Pengaruh Biaya Lingkungan
Dan Pengungkapan Informasi
Lingkungan Terhadap Nilai
Perusahaan Yang Dimoderasi
Oleh Corporate Governance
(Studi Pada Perusahaan
Pertambangan)

dan metode analisis regresi
berganda dan moderasi dengan
bantuan SPSS.

lingkungan memberi pengaruh
negatif pada nilai perusahaan.

Corporate Governance tidak
dapat memoderasi  biaya
lingkungan dan pengungkapan
informasi lingkungan terhadap

nilai perusahaan.

No Peneliti dan Judul Metode penelitian Hasil penelitian Persamaan dan Perbedaan
6. Naning Fatmawatie (2021), Pendekatan penelitian memakai Laba akuntansi dan arus kas |1) Kesamaan pada variabel laba
Pengaruh Laba Akuntansi Dan | kuantitif dengan data sekunder operasional meningkatkan akuntansi dan nilai
Arus Kas Operasional Terhadap | dan analisis dengan bantuan nilai perusahaan secara perusahaan.
Nilai Perusahaan Pada program SPSS signifikan 2) Perbedaan pada variabel arus
Perusahaan Yang Terdaftar D1 kas operasional dan objek
I penelitian.
7. Pauline Arum Diana dan Imang | Studi ini menerapkan pendekatan Kualitas laba memengaruhi | 1) Persamaan pada variabel
Dapit Pamungkas (2024), Peran | kuantitatif serta memakai data nilai perusahaan. dependen nilai Perusahaan
Kualitas Laba Terhadap Nilai | sekunder dan analisis dengan Komisaris independen tidak dan komisaris independen
Perusahaan: Komisaris bantuan WarPLS 7.0 mampu memoderasi antara sebagai pemoderasi.
Independen Dan Kualitas Audit kualitas laba terhadap nilai |2) Perbedaan pada variabel
Sebagai Variabel Pemoderasi Perusahaan kualitas laba dan kualitas
Kualitas audit memperkuat audir sebagai pemoderasi.
hubungan kedua variabel.
8. Gregorius Anugerah Widyawan | Studi ini memakai pendekatan Biaya lingkungan dan |1) Kesamaan pada variabel
(2024), kuantitatif dengan data sekunder pengungkapan informasi biaya lingkungan nilai

perusahaan dan variabel
moderasi corporate
governance, serta objek
penelitian.

2) Perbedaan pada
pengungkapan informasi
lingkungan.
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Pengaruh Biaya Lingkungan dan
Kinerja Lingkungan Terhadap
Nilai Perusahaan (Studi
Perusahaan Manufaktur yang
Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Tahun 2020-2023)

kuantitatif dan data sekunder
serta analisis linier berganda
memakai SPSS ver 25

berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan

Biaya  lingkungan  tidak
berpengaruh terhadap nilai
Perusahaan

No Peneliti dan Judul Metode penelitian Hasil penelitian Persamaan dan Perbedaan
9. Qisky Maulesya Valdera, Kajian ini menggunakan jenis Environmental  performance |1) Persamaan pada
Edyanus Herman Halim, dan | data sekunder dengan metode dan growth company Enviromental performace,
Andewi Rokhmawati (2022), | analisis SEM dan bantuan memengaruhi nilai perusahaan nilai perusahaan dan
Pengaruh Enviromental program SmartPLS. Corporate governance corporate governance
Performance dan Growth memperkuat pengaruh antara sebagai pemoderasi.
Company Terhadap Nilai environmental  performance |2) Perbedaan pada objek
Perusahaan dengan Corporate dan growth company terhadap penelitian.
Governance Sebagai nilai perusahaan.
Pemoderasi pada Perusahaan
Manufaktur
10. Bella Anggriani (2025), Studi ini memakai pendekatan Kinerja lingkungan | 1) Persamaan pada variabel

biaya lingkungan, kinerja
lingkungan dan nilai
perusahaan.

2) Perbedaan pada objek
penelitian.
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C. Kerangka Berpikir
Kerangka pemikiran ini dimaksudkan guna
memberikan cerminan alur penelitian melalui hubungan
antarvariabel yang hendak diteliti. Secara Kkhusus,
kerangka ini menjelaskan bagaimana pengaruh biaya
lingkungan, kinerja lingkungan, dan laba akuntansi
terhadap nilai perusahaan dengan komisaris independen

sebagai pemoderasi.

Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran

Biaya Lingkunzan
G{I} \
Kinerja E .
Lingkungan - : Milai Pernzzhaan
— / -
Laba Akuntansi H, /
) f/"‘
LI—L B || [=
Komizanz Independen
(Z)

D. Hipotesis

1. Pengaruh Biaya Lingkungan Terhadap Nilai

Perusahaan
Berdasarkan teori sinyal, alokasi biaya
lingkungan yang terencana dan efektif berfungsi
sebagai sinyal kepada stakeholder bahwa perusahaan
memitigasi risiko lingkungan area operasional.
Pengeluaran untuk lingkungan dianggap sebagai



28

suatu investasi komitmen perusahaan kepada
stakeholder seperti: masyarakat, regulator, ataupun
investor. Menurut teori stakeholder, pengeluaran
biaya lingkungan dipandang sebagai upaya untuk
memenuhi  ekspetasi pemangku  kepentingan,
misalnya penciptaan lingkungan yang aman dan
kepatuhan terhadap regulasi. Pemenuhan ekspetasi
tersebut berimplikasi pada meningkatkan
kepercayaan publik terhadap perusahaan yang
kemudian akan dapat membentuk perspektif positif
kepada investor di pasar modal serta mendorong
peningkatkan nilai perusahaan.

Menurut penelitian oleh Pasaribu, Simamora,
dan Diasyad (2023), bahwa biaya lingkungan sebuah
perusahaan meningkat, maka meningkat juga nilai
perusahaannya. Biaya lingkungan yang telah
dialokasikan suatu perusahaan untuk kegiatan
pencegahan pencemaran lingkungan dan identifikasi
kerusakan lingkungan akan langsung ikut serta dalam
menambahkan mutu komoditas yang diproduksi dan
berpengaruh  terhadap pertumbuhan  penjualan
komoditas. Hal ini menunjukkan bahwa investasi
dalam pengelolaan lingkungan dapat menumbuhkan
pandangan positif investor pada perusahaan.
Penelitian oleh Afkar (2025) menyatakan nilai
perusahaan secara signifikan dipengaruhi oleh biaya
lingkungan. Sejalan dengan Lestari & Siregar (2024)
menyatakan biaya lingkungan memengaruhi nilai
perusahaan, yang berarti seiring bertambahnya biaya
lingkungan, maka nilai perusahaan yang didapatkan
juga bertambabh.
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H: : Biaya lingkungan memiliki pengaruh
terhadap nilai perusahaan

. Pengaruh Kinerja Lingkungan Terhadap Nilai
Perusahaan

Pengungkapan kinerja lingkungan
mencerminkan  bagaimana  tingkat perhatian
perusahaan akan lingkungan. Berdasarkan teori
sinyal, kinerja lingkungan yang efektif dapat
menimbulkan sinyal positif terhadap stakeholder.
Keberlanjutan suatu perusahaan akan terjamin, ketika
perusahaan mampu mencegah tuntutan dari
masyarakat maupun stakeholder dengan melakukan
perbaikan kinerja lingkungan. Menurut teori
stakeholder, kinerja lingkungan yang efektif
mencerminkan kepatuhan dan mitigasi risiko
lingkungan yang efektif. Kinerja lingkungan yang
efektif juga akan menambah kepuasan dan dukungan
pihak eksternal dan internal, yang pada akhirnya akan
menumbuhkan citra dan keyakinan investor
kemudian berdampak positif terhadap nilai
perusahaan.

Surya dkk. (2023) menyatakan kinerja
lingkungan secara signifikan memengaruhi penilaian
perusahaan. Perusahaan akan mempunyai citra yang
baik apabila fokus dalam pengendalian lingkungan,
yang  kemudian akan memengaruhi  pada
meningkatnya nilai perusahaan. Selain itu penelitian
oleh Adyaksana dkk. (2024) menunjukkan bahwa
kinerja lingkungan secara signifikan berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Keberhasilan suatu
perusahaan dalam meraih peringkat unggul dalam
program Penilaian Peringkat Kinerja Perusahaan
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dalam Pengelolaan Lingkungan Hidup (PROPER)
mencerminkan kepatuhan operasionalnya terhadap
standar  lingkungan  yang ditetapkan  oleh
Kementerian Lingkungan Hidup dan Kehutanan.
Prestasi ini menjadi sumber keunggulan kompetitif,
yang menegaskan kepada para pemangku
kepentingan bahwa aktivitas perusahaan tidak
merusak ekosistem. Lebih jauh lagi, reputasi positif
ini meningkatkan daya tarik perusahaan bagi investor
dibandingkan dengan entitas yang memiliki kinerja
lingkungan yang buruk. Sejalan dengan Tunggadi &
Kampo (2025) menyatakan kinerja lingkungan
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
Hz: Kinerja lingkungan memiliki pengaruh
terhadap nilai perusahaan

. Pengaruh Laba Akuntansi Terhadap Nilai Perusahaan

Laba akuntansi berperan sebagai salah satu
indikator guna melihat kinerja keuangan perusahaan,
membantu investor mengukur kesehatan keuangan
perusahaan  serta  kemampuan  pengembalian
investasi. Berdasarkan teori sinyal, perolehan laba
yang baik akan memberikan sinyal dan mempererat
hubungan perusahaan dengan investor serta memberi
kesempatan perusahaan untuk memenuhi ekspetasi
stakeholder ekonomi. Karena pasar menghargai
prospek keuntungan yang baik, peningkatan laba
akuntansi  diharapkan dapat menaikkan nilai
perusahaan.

Fatmawatie (2021) menyatakan laba akuntansi
positif memengaruhi penilaian perusahaan. Laba
akuntansi mengandung informasi yang
memungkinkan menjadi pertimbangan para investor
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dalam berinvestasi, yang berarti meningkatnya
keuntungan yang didapatkan perusahaan maka
meningkatkan penghargaan pemegang saham pada
harga saham perusahaan yang tercermin dalam nilai
perusahaan. Sejalan dengan kajian oleh Maulana &
Anwar (2023) menyimpulkan bahwa laba akuntansi
secara signifikan  berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Studi lain juga menyatakan bahwa laba
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan (Muhid
dkk.,2024).
Hs: Laba akuntansi memiliki pengaruh terhadap
nilai perusahaan
. Komisaris Independen Sebagai Pemoderasi Dalam
Pengaruh Biaya Lingkungan Terhadap Nilai
Perusahaan

Pengeluaran biaya lingkungan memperlihatkan
komitmen perusahaan akan keberlanjutan serta
tanggungjawab sosial. Menurut teori sinyal, biaya
lingkungan dapat memberikan sinyal positif kepada
investor karena menunjukkan komitmen perusahaan
akan aspek lingkungan. Agar sinyal dipercaya,
diperlukan pengawasan yang independen dan
kredibel. Peran komisaris independen menjadi krusial
karena memastikan transaparansi dan akuntabilitas
dalam pelaksanaan kebijakan lingkungan sehingga
informasi yang disampaikan lebih dapat diandalkan.
Selain itu, mendukung teori stakeholder yang
menjelaskan bahwa komisaris independen juga akan
memastikan pengeluaran biaya lingkungan benar-
benar memperhatikan kepentingan para stakeholder,
sehingga moderasi komisaris independen diharapkan
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memberi efek positif biaya lingkungan terhadap nilai
perusahaan.

Ramadhani et al. (2022) menyatakan akuntansi
hijau secara signifikan memengaruhi kinerja
keuangan dengan komisaris independen memoderasi
hubungan tersebut. Ketika komisaris independen
dijalankan dengan efektif, kinerja lingkungan dapat
diperbaiki sehingga berpotensi memperkuat nilai
perusahaan. Hidayat dkk. (2023) serta Siregar &
Setyawati (2024) menyimpulkan bahwa komisaris
independen mampu memoderasi pengaruh biaya
lingkungan pada penilaian perusahaan. Ketika emiten
mengeluarkan biaya lingkungan, maka pasar dapat
menilai sebagai beban yang menekan nilai, namun
peran komisaris independen dapat mengubah
hubungan tersebut dengan menunjukkan pentingnya
kaulitas pengawasan dalam cara pasar menilai
pengeluaran lingkungan. .

H4: Komisaris independen mampu memoderasi
pengaruh biaya lingkungan terhadap nilai
perusahaan.

. Komisaris Independen Sebagai Pemoderasi Dalam
Pengaruh  Kinerja Lingkungan Terhadap Nilai
Perusahaan

Berdasarkan teori sinyal, kinerja lingkungan
yang efektif akan memberikan sinyal positif kepada
pemegang saham dan pasar terkait komitmen jangka
panjang terhadap keberlanjutan. Namun, sinyal
tersebut akan lebih dipercaya jika disertai tata kelola
yang efektif, seperti keberadaan dewan komisaris
independen. Selain itu, menurut teori stakeholder,
komisaris independen dapat membantu menjamin
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bahwa kepentingan stakeholder seperti masyarakat,
lingkungan, dan investor diperhatikan dalam
kebijakan lingkungan perusahaan. Selain itu, dengan
adanya komisaris independen, maka perusahaan juga
mampu  mengimplementasikan  praktik-praktik
lingkungan secara efektif dan mengukur kinerja
lingkungan secara akurat. Teori stakeholder
memprediksi bahwa ketika stakeholder percaya pada
kualitas kinerja lingkungan yang dilaporkan karena
oversight yang baik, efek sensitif kinerja lingkungan
akan memperkuat nilai perusahaan.

Sunardi dan Edastami (2024) menunjukkan
penerapan good corporate governance mampu
menjadi pemoderasi hubungan antara kinerja
keberlanjutan pada nilai perusahaan. Lindawati
(2024) menyatakan bahwa komisaris independen
memoderasi pengaruh kinerja lingkungan terhadap
kinerja ekonomi. Peran tata kelola perusahaan
sebagai penambah sinyal akan membuat investasi
atau perbaikan lingkungan dapat disambut lebih baik
oleh para stakeholder sehingga berdampak pada
kinerja ekonomi yang kemudian berkaitan dengan
nilai perusahaan. Studi oleh Bahaswar dkk. (2025)
menunjukkan kinerja lingkungan memengaruhi nilai
perusahaan dan diperkuat oleh peran dewan
komisaris independen.

Hs: Komisaris independen mampu memoderasi
pengaruh Kinerja lingkungan terhadap nilai
perusahaan.

. Komisaris Independen Sebagai Pemoderasi Dalam
Pengaruh Laba Akuntansi Terhadap Nilai Perusahaan
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Menurut teori sinyal, implementasi komisaris
independen secara optimal dengan menerapkan
prinsip akuntabilitas, transparansi, dan
tanggungjawab sosial diharapkan mampu menambah
kualitas sinyal yang disampaikan perusahaan kepada
pasar, sehingga laba akuntansi dapat menjadi lebih
terpercaya dan relevan dalam menentukan nilai
perusahaan. Keberadaan komisaris independen yang
efektif mendorong peningkatan transparansi dan
akuntabilitas pelaporan keuangan sehingga laba yang
dilaporkan dipersepsikan lebih kredibel, serta
komisaris independen juga memastikan bahwa para
pemangku kepentingan seperti masyarakat dan pihak
lainnya tetap diperhatikan dalam proses pelaporan
dan pengambilan keputusan, sehingga mendukung
pernyataan teori stakehlder. Kondisi tersebut pada
akhirnya dapat menjadikan dampak positif antara
laba akuntansi dan nilai perusahaan.

Handayani dan Aditya Pratama (2024)
menyatakan bahwa laba memengaruhi penilaian
perusahaan dan diperkuat oleh komisaris independen.
Semakin tinggi laba yang didapatkan dan diimbangi
dengan besarnya proporsi dewan komisaris
independen, maka para investor akan merasa aman
jika berinvestasi di perusahaan yang mempunyai
banyak komisaris independen, sehingga nilai
perusahaan akan meningkat. Sejalan dengan kajian
Wairisal dan Hariyati (2021) serta Intara dkk. (2024)
yang menyatakan corporate governance dapat
memoderasi pengaruh laba terhadap penilaian
perusahaan. corporate governance yang optimal serta
laba yang berkualitas yang baik akan membantu
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menambah nilai perusahaan, yang kemudian akan
menarik investor yang minat pada saham perusahaan.
He¢: Komisaris independen mampu memoderasi
pengaruh laba akuntansi terhadap nilai
perusahaan.



BAB II1
METODE PENELITIAN
A. Jenis Penelitian
Peneliti menggunakan jenis penelitian kausal-
asosiatif, yaitu jenis penelitian yang ditujukan untuk
mengidentifikasi pengaruh satu variabel atau lebih
terhadap variabel lainnya (Machali, 2018). Jenis
penelitian ini dilakukan untuk mengkaji pengaruh biaya
lingkungan, kinerja lingkungan, dan laba akuntansi
terhadap nilai perusahaan, serta mengkaji peran komisaris
independen sebagai pemoderasi pada perusahaan
pertambangan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah
Indonesia.
B. Pendekatan Penelitian
Peneliti menggunakan pendekatan kuantitatif guna
menguji pengaruh biaya lingkungan, kinerja lingkungan,
dan laba akuntansi terhadap nilai perusahaan dan peran
komisaris independen sebagai pemoderasi dengan
menggunakan analisis data dalam bentuk angka.
Pendekatan kuantitatif akan memudahkan peneliti dalam
melakukan pengujian hipotesis menggunakan teknik
statistik yang relevan (Sugiyono, 2013).
C. Lokasi dan Waktu Penelitian
Peneliti melaksanakan ~penelitian ini  pada
perusahaan pertambangan di Indeks Saham Syariah
Indonesia (ISSI) dengan data berupa laporan tahunan,
laporan keberlanjutan, serta https:/www.idx.co.id selama
tahun 2020-2024.

36
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D. Populasi dan Sampel
Peneliti menggunakan populasi berupa perusahaan
pertambangan yang tercatat di Indeks Saham Syariah
Indonesia (ISSI). Teknik purposive sampling digunakan
dengan mempertimbangkan kriteria khusus yang sejalan
dengan sasaran kajian (Sugiyono, 2013). Sampel
ditentukan berlandaskan kriteria:

1. Perusahaan pertambangan yang konsisten tercatat di
Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) tahun 2020-
2024.

2. Perusahaan pertambangan secara  konsisten
mengungkapkan biaya lingkungan atau biaya
provisi/reklamasi tahun 2020-2024.

3. Perusahaan  pertambangan  secara  konsisten
mengikuti PROPER tahun 2020-2024.

4. Perusahaan pertambangan yang tidak mengalami rugi

lebih dari 3 tahun berturut-turut tahun 2020-2024.
Tabel 3.1 Pemilihan Sampel Menggunakan Purposive
Sampling
No. Kriteria Jumlah
Perusahaan pertambangan yang
| konsisten tercatat di Indeks Saham 49
" | Syariah Indonesia (ISSI) tahun
2020-2024
Perusahaan pertambangan yang
tidak konsisten mengungkapkan
2. | biaya lingkungan atau biaya (18)
provisi/reklamasi tahun 2020-
2024
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No. Kriteria Jumlah
Perusahaan pertambangan yang
3. | tidak konsisten mengikuti 9)

PROPER tahun 2020-2024
Perusahaan yang mengalami rugi

4. | dari 3 tahun berturut-turut selama (2)
tahun 2020-2024
Jumlah 20
20x 5=

Periode pengamatan 2020-2024 100

Berdasarkan kriteria yang telah dicantumkan di atas, hasil
sampel penelitian diperoleh sejumlah 20 perusahaan,

meliputi:
Tabel 3.2 Perusahaan yang Memenuhi Kriteria Sampel
No. Nama Perusahaan Kode
Saham
1. | PT Aneka Tambang Tbk ANTM
2. | PT Mitrabara Adiperdana Tbk MBAP
3. | PT Alamtri Resource Indonesia | ADRO
Tbk
4. | PT Vale Indonesia Tbk INCO
5. | PT Baramulti Suksessarana Tbk BSSR
6. | PT Indika Energy Tbk INDY
7. | PT Indo Tambangraya Megah ITMG
Tbk
PT Golden Eagle Energy Tbk SMMT
.| PT United Tractors Tbk UNTR
10. | PT Golden Energy Mines Tbk GEMS
11. | PT Resource Alam Indonesia KKGI
Tbk
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No. Nama Perusahaan Kode
Saham
12. | PT TBS Energy utama Tbk TOBA
13. | PT Timah Tbk TINS
14. | PT Dian Swastatika Sentosa Tbk DSSA
15. | PT Bumi Resource Tbk BUMI
16. | PT Energy Mega Persada Tbk ENRG
17. | PT Bukit Asam Tbk PTBA
18. | PT Gunawan Dianjaya Steel Tbk | GDST
19. | PT Surya Esa Perkasa Tbk ESSA
20. | PT Bayan Resource Tbk BYAN

Sumber: https://www.idx.co.id
E. Variabel Penelitian
a. Variabel Independen (X)

1.

2.

Biaya Lingkungan (X1)

Biaya lingkungan adalah pengeluaran yang
dilakukan oleh perusahaan yang bertujuan untuk
mengurangi dampak negatif atas aktivitas
operasional perusahaan, termasuk pengelolaan
limbah, pengurangan polusi, dan investasi dalam
teknologi ramah lingkungan. Dalam penelitian ini,
biaya lingkungan diukur dengan proporsi total
pengeluaran  lingkungan ~terhadap laba bersih
tahun berjalan untuk mencerminkan sejauh mana
perusahaan berkomitmen dalam upaya lingkungan
(Wardhana, 2020), sebagaimana dirumuskan
sebagai berikut:

) Biaya lingkungan
Biaya Y g £
) Laba bersih tahun
lingkungan = .
berjalan

Kinerja Lingkungan (Xz2)
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Kinerja lingkungan merupakan hasil terukur
dari pengendalian sistem manajemen lingkungan
terhadap aspek lingkungan  (Kementerian
Lingkungan Hidup dan Kehutanan, 2019). Dalam
penelitian ini, kinerja lingkungan diukur
menggunakan program PROPER yang bertujuan
untuk menunjukkan komitmen perusahaan dalam
menjalankan aktivitas ramah lingkungan sesuai
standar yang ditetapkan oleh KLHK, dengan
penilaian sebagai berikut:

Warna Skor
Emas (sangat baik) 5
Hijau (baik) 4
Biru (cukup baik) 3
Merah (buruk) 2
Hitam (sangat |
buruk)

3. Laba Akuntansi (X3)

Laba akuntansi merupakan keuntungan
perusahaan yang mencerminkan  kinerja
keuangan suatu perusahaan. Laba akuntansi
dapat diukur dengan besarnya laba sebelum
bunga dan pajak (EBIT) periode sekarang dibagi
dengan total nilai aset pada akhir periode
akuntansi sebelumnya (Fatmawatie, 2021).
Rumus laba akuntansi sebagai berikut:

EBIT it
TA it-1

LAit=

Keterangan:
LA it = Laba akuntansi periode sekarang
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EBITit = Laba sebelum pajak periode

sekarang

TAit-1 = Total aset periode sebelumnya

b. Variabel Dependen (Y)
1. Nilai Perusahaan
Nilai perusahaan merupakan kemampuan
sebuah perusahaan dalam menjaga nilai tambah
perusahaan. Nilai perusahaan menjadi indikator
penting karena mencerminkan perspesi investor
terhadap prospek dan keberlanjutan perusahaan.
Dalam penelitian ini, nilai perusahaan diproksikan
menggunakan rasio tobin’s q yang dinilai dapat
merepresentasikan  kinerja  atau  peluang
perusahaan secara komprehensif (Putri dkk.,
2024).
Rumus rasio tobin’s q:
MVE + Debt

Tobin’s Q = T~

Ket:
MVE = Harga Saham x Jumlah Saham Beredar
Debt = Total liabilitas
TA = Total aset
c. Variabel Moderasi (Z)
1. Komisaris Independen
Dewan komisaris independen adalah salah

satu elemen tata kelola perusahaan dimana
berperan besar terhadap pengawasan, baik secara
menyeluruh maupun khusus diukur dengan
melihat seberapa besar proporsi komisaris
independen dalam keseluruhan dewan. Hal ini
sesuai dengan penelitian Eku & Hasnawati (2024),
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persamaan berikut digunakan untuk menentukan
proporsi dewan komisaris independen:

Jumlah komisaris

independen
= 1009
Total dewan komisaris %

Tabel 3.3 Definisi Operasional Variabel

Variabel Indikator Skala
Biaya Rasio
Lingkungan . ]

Biaya lingkungan
(X) BL y gkung

Laba bersih tahun berjalan

Kinerja Penilaian berlandaskan peringkat Ordinal
Lingkungan PROPER yaitu:
(X2) ~ Warna Skor
Emas 5
i Hijau 4
Biru 3
Merah 2
Hitam 1
Laba Akuntansi Rasio
(X3) LA EBIT it
TA it-1
Nilai Rasio
Perusahaan (Y) Tobin’s Q MVE + Debt

TA
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Komisaris Rasio
Independen (Z)
Jumlah Komisaris
KI Independen
Total dewan
komisaris

100%

F. Sumber Data
Peneliti memakai data sekunder yang didapatkan
dari telaah terhadap laporan tahunan dan laporan
keberlanjutan perusahaan pertambangan yang tercatat di
Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) tahun 2020-2024.
Data sekunder adalah sumber data penelitian yang
didapatkan secara tidak langsung melalui media perantara
(Sulung & Muspawi, 2024). Data diperoleh dari situs
https://www.idx.co.id dan situs resmi perusahaan.
G. Teknik Pengambilan Data
Data diperoleh melalui proses dokumentasi pada
laporan tahunan dan laporan keberlanjutan perusahaan
pertambangan di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI).
Proses dokumentasi adalah proses pengumpulan data

yang digunakan untuk menelusuri data historis (Priatna
dkk., 2025).
H. Metode Analisis Data
Pengolahan data dilakukan dengan memanfaatkan
program Statistica Package for the Social Science (SPSS)
versi 27.
1) Uji Statistik Deskriptif
Pengujian  statistik  deskriptif = melibatkan
penyajian 1ilustrasi data penelitian menggunakan
karakteristik untuk setiap variabel yang ditentukan oleh
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nilai mean, maksimum, minimum, varian, serta standar
deviasi (Ghozali, 2018).
Uji Asumsi Klasik
Uji asumsi klasik dilaksanakan guna menetapkan
bahwa model penelitian dinilai layak digunakan
(Ghozali, 2018). Peneliti terlebih dahulu memeriksa
kelayakan data  berdasarkan asumsi penelitian,
kemudian melanjutkan dengan menguji hipotesis yang
telah dirumuskan.
a. Uji Normalitas
Uji normalitas dipakai guna memeriksa
apakah  distribusi  data  normal dengan
membandingkan nilai mean dan standar deviasi
(Machali, 2018). Pengujian ini berguna untuk
menentukan bahwa model regresi, variabel
independen, serta dependen mempunyai pola
distribusi normal (Ghozali, 2018). Uji statistik
Kolmogorov-Smirnov one sample berfungsi untuk
melihat apakah data residu mengikuti pola
distribusi normal.
Kriteria penilaian uji normalitas:
a) Residual dinyatakan normal apabila nilai
Asymp. Sig (2-tailed) melebihi 0,05 atau 5%.
b) Residual dinyatakan tidak normal apabila
nilai Asymp. Sig (2-tailed) berada dibawah
0,05 atau 5%.
b. Uji Heteroskedastisitas
Uji heteroskedastisitas berguna memeriksa
apakah residual mempunyai tingkat variasi
berbeda di tiap periode pengamatan (Machali,
2018). Pengujian dilakukan menggunakan metode
uji Park, yakni metode untuk melacak ada atau



45

tidaknya heteroskedastisitas di model regresi
dengan meregresikan nilai logaritma natural dari
residual kuadrat (LnU21). Penentuan hasil uji Park
mengacu pada kriteria keputusan:

a. Signifikansi > 0,05, maknanya data terbebas

heteroskedastisitas.

b. Signifikansi < 0,05, maknanya data terkena
heteroskedastisitas.

Uji Multikolinieritas

Tujuan uji multikolinieritas adalah guna
menentukan apakah antarvariabel independen di
suatu model regresi saling berkaitan (Ghozali,
2018). Suatu model regresi dinilai baik jika
variabel independennya tidak mempunyai kaitan
satu  sama lain. Umumnya, ketiadaan
multikolinieritas diperiksa dari nilai VIF yang
tidak melebihi 10 atau folerance yang mencapai
setidaknya 0,10 (Sujarweni, 2020).

. Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi berguna menentukan
apakah nilai error pada periode t mempunyai
keterkaitan dengan nilai error pada periode yang
terjadi sebelumnya di model regresi (Ghozali,
2018). Untuk mendapati apakah terjadi
autokorelasi, peneliti memakai uji Runs Test. Runs
Test digunakan untuk melihat apakah data residual
terjadi secara random atau tidak. Kriteria
pengambilan keputusan sebagai berikut:

a. Apabila nilai signifikansi pada model < 0,05
maknanya terkena autokorelasi

b. Apabila nilai signfikansi pada model > 0,05,
maknanya terbebas terjadi autokorelasi.
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3) Moderated Regression Analysis (MRA)

Moderated Regression Analysis (MRA) atau uji
interaksi, adalah metode pengujian dalam regresi linier
berganda yang berfungsi menilai peran variabel
moderasi  (Komisaris = Independen) memengaruhi
hubungan antara ~Biaya Lingkungan, Kinerja
Lingkungan, dan Laba Akuntansi terhadap Nilai
Perusahaan. Analisis MRA memanfaatkan perolehan
perkalian antara variabel independen serta moderasi
untuk - menguji seberapa jauh wvariabel moderasi
memperkuat atau melemahkan hubungan antar

variabel.
Y=o+ BiXi + BaXo + B3Xz + BaZ + BsXi*Z + B Xo*Z
+ B7X3*Z +e
Keterangan:
Y = Nilai Perusahaan
o = Konstanta
B1  — = Koefisien regresi
B7
X1 = Biaya lingkungan
X2 = Kinerja lingkungan
X3 = Laba akuntansi
X3*Z = Interaksi antara biaya lingkungan dan
komisaris independen
X,*Z = Interaksi antara kinerja lingkungan dan
komisaris independen
X3*Z = Interaksi antara laba akuntansi dan
komisaris independen
e = Error

Solimun dalam Andriyani & Nahar (2020)
menjelaskan bahwa variabel moderasi memiliki empat



47

kriteria, yang dapat dikenali melalui pengujian model

regresi dengan memasukkan interaksi antarvariabel:

. Variabel Moderasi Murni (Pure Moderation)

Pure Moderation terjadi jika b2 tidak
signifikan dan b3 signifikan. Variabel moderasi
berperan murni sebagai pemoderasi saja tidak
sebagai variabel penjelas ataupun prediktor.

. Variabel Moderasi Semu (Quasi Moderation)

Quasi Moderation merupakan variabel yang
tidak hanya berperan sebagai moderasi tetapi juga
sebagai penjelas ataupun prediktor. Variabel ini
apabila b2 dan b3 keduanya signifikan.

. Variabel Moderasi Potensial (Homologiser

Moderation)

Homologiser Moderation yaitu variabel
moderasi yang tidak berperan sebagai pemoderasi
serta predictor. Variabel ini terjadi apabila b2 dan
b3 tidak signifikan yang menunjukkan variabel
tersebut hanya berpotensi secara rasional.

. Variabel  Predictor = Moderasi  (Predictor

Moderation)

Predictor Moderation adalah variabel yang
semula diduga sebagai pemoderasi hanya berperan
sebagai prediktor atau penjelas. Variabel ini
apabila b2  signifikan sementara b3 tidak
signifikan.

4) Uji hipotesis

a.

Uji Koefisien Determinasi (R?)

Uji koefisien determinasi (R?) berguna
mendapati seberapa besar model penelitian dapat
mendeskripsikan perubahan yang muncul pada
variabel dependen (Ghozali, 2018). Nilai koefisien
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determinasi berada di 0 hingga 1. Apabila R? kurang
dari 1, maka informasi yang diberikan variabel
independen belum sepenuhnya mampu menjelaskan
perubahan variabel dependen. Apabila R?> menurun,
itu menunjukkan pelemahan daya variabel
independen dalam model (Sujarweni, 2020).
. Uji Kelayakan Model (Uji F)
Menurut Ghozali (2018) uji kelayakan model
(Uji F) bertujuan untuk mengetahui apakah variabel
independen secara simultan atau bersama-sama
berpengaruh secara signifikan terhadap variabel
dependen dengan syarat ketentuan sebagai berikut:
1. Signifikansi < 0,05 atau F hitung > F tabel
maknanya hipotesis diterima.

2. Signifikansi > 0,05 atau F hitung < F tabel
maknanya hipotesis ditolak.

Uji Signifikansi Parameter (Uji t)

Sujarweni (2020) menjelaskan uji t sebagai
metode  pengujian  pengaruh  tiap  variabel
independen terhadap variabel dependen secara
terpisah.  Signifikansi menunjukkan  peluang
terjadinya  kekeliruan dalam  keputusan yang
diambil. Apabila analisis memakai  batas
signifikansi 0,05 maka berarti profitabilitas untuk
mendapatkan kesalahan maksimal adalah sebesar
5% yang artinya tingkat pengambilan keputusan
adalah benar. Adapun kriteria pengujiannya antara
lain:

a) Jika signifikansi < 0,05 ini menandakan
variabel independen mempunyai pengaruh
terhadap variabel dependen dengan signifikan.
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b) Jika signifikansi > 0,05, ini menandakan
variabel  independen tidak  mempunyai
pengaruh terhadap variabel dependen dengan
signifikan.

~\vfr



BAB 1V
ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN
A. Gambaran Umum Objek Penelitian

Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) dibentuk
pada 12 Mei 2011 sebagai indeks komposit yang memuat
selurun saham syariah yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI). ISSI berfungsi untuk merepresentasikan
kinerja seluruh saham syariah di Indonesia, yang semua
konstituennya berasal dari Daftar Efek Syariah (DES)
yang dipublikasikan olen OJK (Bursa Efek Indonesia,
2025). Perkembangan ISSI yang semakin cepat sejalan
dengan peningkatan jumlah saham syariah menunjukkan
ketahanan pasar dan meningkatnya kesadaran masyarakat
terhadap investasi berbasis syariah (Jauhari, 2024).
Konstituen ISSI mengalami penyesuaian setiap enam
bulan sekali mengikuti review DES oleh OJK.
Didalamnya sektor pertambangan tercatat sebagai sektor
yang berperan dalam pasar saham  syariah
(Cahyaningtyas, 2025)

Sektor pertambangan mempunyai tugas penting
dalam sistem perekonomian Indonesia karena sebagai
penyumbang pendapatan negara, devisa ekspor, serta
penyedia kebutuhan energi dan bahan baku industri
(Suseno, 2019). Aktivitas  pertambangan  juga
memberikan kontribusi terhadap penyerapan tenaga kerja
dan pembangunan daerah, khususnya pada wilayah yang
mempunyai sumber daya alam melimpah. Namun,
aktivitas operasionalnya sering kali menimbulkan
dampak terhadap lingkungan, seperti

50
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pencemaran dan kerusakan lahan. Oleh sebab itu,
perusahaan pertambangan diwajibkan untuk mengelola
biaya lingkungan dan meningkatkan kinerja lingkungan
sebagai tanggung jawab perusahaan pada keberlanjutan
lingkungan dan sosial. Selain itu, perusahaan juga
berupaya meningkatkan laba akuntansi sebagai informasi
untuk memberikan sinyal positif untuk investor terkait
kemampuan dalam menghasilkan keuntungan serta
mempertahankan keberlangsungan usaha, sehingga dapat
memengaruhi peningkatan nilai perusahaan. Pada kajian
ini, komisaris independen diterapkan sebagai variabel
moderasi karena keberadaannya berperan dalam
mengawasi  kebijakan manajemen, meningkatkan
transparansi  laporan keuangan, serta memastikan
perusahaan menjalankan praktik bisnis yang selaras
dengan prinsip tata kelola perusahaan yang baik, tercakup
dalam pengelolaan lingkungan serta pencapaian laba
perusahaan.
Kajian ini berpusat pada perusahaan pertambangan
di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) tahun 2020—
2024. Pemilihan sampel dilaksanakan menggunakan
teknik purposive sampling dengan kriteria tertentu sesuai
kebutuhan penelitian, sehingga didapatkan 20 perusahaan
yang memenuhi kriteria sebagai sampel penelitian, serta
periode pengamatan selama lima tahun, jumlah data
penelitian sebanyak 100 observasi.
B. Analisis Data
1. Hasil Uji Statistik Deskriptif
Statistik  deskriptif ~ dimaksudkan  untuk
memberikan cerminan mengenai karakteristik data
yang dikaji dari jumlah sampel (N), nilai minimum,
maximum, mean dan standar deviation. Proses
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pengolahan dan analisis data dilaksanakan dengan
bantuan sofiware SPSS (Statistical Product and
Service Solution) versi 27. Hasil analisis data statistik
deskriptif ~perihal biaya lingkungan, Kkinerja
lingkungan, laba akuntansi, nilai perusahaan,
komisaris independen, serta interaksi variabel
independen dan moderasi sebagai berikut:
Tabel 4.1 Hasil Uji Statistik Deskriptif

Variabel N Min | Max | Mean | Std. deviation
Biaya Lingkungan 100 | -0,79 | 7,52 | 0,2984 0,86000
Kinerja Lingkungan 100 3 5 3,82 0,770
Laba Akuntansi 100 | -0,13 | 1,21 | 0,2389 0,27582
Nilai Perusahaan 100 | 0,35 | 4,57 | 1,1798 0,67124
Komisaris Independen | 100 | 0,28 0,75 | 0,4488 0,12072
Valid N (listwise) 100

Sumber: data diolah SPSS ver 27, 2026

Berdasarkan tabel 4.1 dapat diketahui jika
kajian ini mempunyai 100 sampel perusahaan
pertambangan yang diteliti valid atau layak untuk
digunakan.

Hasil pengujian menunjukkan bahwa variabel
biaya lingkungan memiliki standar deviasi 0,86000,
mean 0,2984, maximum 7,52, dan_minimum -0,79.
Kondisi dimana mean lebih kecil daripada standar
deviasi berarti data tidak teridentifikasi dengan baik.

Pada tabel tersebut juga menghasilkan nilai
standar deviasi 0,770, mean 3,82, maximum 5, serta
minimum 3 yang merupakan nilai variabel kinerja
lingkungan, nilai mean lebih besar dibandingkan
standar deviasi Dberarti data variabel kinerja
lingkungan mengindentifikasi data dengan baik.

Variabel laba akuntansi pada kajian ini
menghasilkan nilai standar deviasi 0,27582, mean
0,2389, maksimum 1,21, dan minimum -0,13. Mean
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yang didapatkan cenderung kecil daripada standar
deviasi berarti data variabel laba akuntansi
teridentifikasi kurang baik.

Pada tabel diatas menunjukkan variabel nilai
perusahaan dengan nilai standar deviasi 0,67124,
rata-rata 1,1798, maksimum 4,57, dan minimum 0,35.
Mean yang didapatkan lebih besar daripada standar
deviasi berarti data variabel nilai perusahaan
terverifikasi hasil yang baik.

Variabel komisaris independen pada kajian ini
menunjukkan nilai standar deviasi 0,12072, rata-rata
0,4488, maksimum 0,75, dan minimum 0,28. artinya
data variabel komisaris independen mengidentifikasi
data yang baik.

. Hasil Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik bermaksud mengetahui
kelayakan data sebelum dilakukan pengujian
lanjutan. Tahapan ini meliputi empat uji, yakni uji
normalitas, uji heteroskedastisitas, uji
multikolinieritas, dan uji autokorelasi.

a. Hasil Uji Normalitas
Uji ini memanfaatkan uji Kolmogorov-
Smirnov, dengan hasil signifikansi diatas 0,05
untuk menyatakan model terdistribusi secara

normal.
Tabel 4.2 Hasil Uji Normalitas

One-Sample

Uji Kolmogorov Smirnov
Test

N 100

Asymp. Sig (2- 0,200¢

tailed)®




54

Keterangan Hasil Uji | Model terdistribusi
normal
Sumber: data diolah SPSS ver 27, 2026

Hasil uji normalitas menghasilkan
signifikansi 0,200 > 0,05, sehingga dinyatakan
model yang digunakan berdistribusi normal. Jadi
dapat digunakan untuk model regresi.

b. Hasil Uji Heteroskedastisitas

Uji ini memanfaatkan uji Park, dengan
hasil wuji dinyatakan tidak mengalami
heteroskedastisitas apabila nilai sig. > 0,05.
Hasil pengujian heteroskedastisitas:

Tabel 4.3 Hasil Uji Heteroskedastisitas

Variabel Nl,lal
Sig.
Biaya Lingkungan (X) 0,350
Kinerja Lingkungan (X>) 0,074
Laba Akuntansi (X3) 0,168
Komisaris Independen (Z) 0,784
Biaya Lingkungan*Komisaris 0,580
Independen (X*Z)
Kinerja Lingkungan*Komisaris 0,802
Independen (X,*Z)
Laba Akuntansi*Komisaris Independen | 0,923
(X3*7)
Sumber: data diolah SPSS ver 27, 2026
Pengujian heteroskedastisitas

menghasilkan nilai signifikansi melebihi 0,05,
sehingga data dinyatakan terbebas
heteroskedastisitas.
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Hasil Uji Multikolinieritas
Pengujian ini bertujuan menilai gejala yang
memungkinkan terjadinya multikolinieritas pada
kajian yang dilakukan oleh peneliti, hasil uji di
tunjukkan berdasarkan nilai VIF dan Tolerance.
Hasil uji data:
Tabel 4.4 Hasil Uji Multikolinieritas

Coefficients”
Variabel Nilai Nilai
Tolerance VIF
Biaya Lingkungan (X) 0,325 3,079
Kinerja Lingkungan (X>) 0,880 1,136
Laba Akuntansi (X3) 0,811 1,233
Komisaris Independen (Z) 0,885 1,129
Biaya Lingkungan*Komisaris 0,322 3,103
Independen (X1 *Z)
Kinerja 0,874 1,145
Lingkungan*Komisaris
Independen (X»*Z)
Laba Akuntansi*Komisaris 0,757 1,320
Independen (X3*Z)

Sumber: data diolah SPSS ver 27, 2026

Pengujian multikolinieritas menghasilkan
nilai VIF < 10 dan nilai Tolerance Value > 0,01,
artinya keseluruhan variabel bebas pada kajian
terbebas multikolinieritas satu sama lain.
Hasil Uji Autokorelasi

Pengujian autokorelasi ini memakai Runs
Test, dengan hasil signifikansi dinyatakan bebas
gejala autokorelasi jika nilai sig. > 0,05. Hasil uji
autokorelasi:
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Tabel 4.5 Hasil Uji Autokorelasi

Uji Runs Test
Total Cases 100
Z -1,809
Asymp. Sig (2- 0,070
tailed)
Data t
Keterangan Hasil Uji Y erbeb?s
autokorelasi

Sumber: data diolah SPSS ver 27, 2026

Hasil uji Runs Test memperoleh nilai sig.
0,070 > 0,05, artinya data terbebas autokorelasi
dalam kajian ini. Dengan demikian, asumsi non-
autokorelasi terpenuhi dan model layak
digunakan untuk analisis lanjutan.
3. Moderating Regression Analysis (MRA)

Analisis  regresi moderasi  bermaksud
mengetahui apakah komisaris independen dapat
memoderasi pengaruh variabel independen dengan
variabel dependen dalam kajian ini. Hasil pengujian
MRA:

Tabel 4.6 Hasil Uji Moderating Regression

Analysis

Unstandardized

Variabel Cocfficients t Sig.
B Std.

Error
(Constant) 0,016 0,050 | 0,313 | 0,755
Biaya lingkungan (X1) 0,028 0,100 | 0,277 | 0,782
Kinerja Lingkungan (X>) 0,115 0,068 1,695 | 0,093
Laba Akuntansi (X3) 0,208 0,198 1,053 | 0,295
Komisaris independen (Z) -0,490 0,433 - 0,261

1,132
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Unstandardized
Variabel Coeﬂictegttjl t Sig.
B Error

Biaya -0,487 | 0,644 - 0,451
Lingkungan*Komisaris 0,757
Independen (X1*Z)
Kinerja 1,233 0,722 1,708 | 0,091
Lingkungan*Komisaris
Independen (X2*Z)
Laba Akuntansi*Komisaris | -5,022 2,111 - 0,019
Independen (X3*Z) 2,379

Sumber: data diolah SPSS ver 27, 2026

Menurut output  pada tabel 4.6, dapat

dianalisis menggunakan pendekatan Moderated
Regression Analysis menggunakan model estimasi:
Y =0,016 +0,028X; + 0,115X> + 0,208X3 —
0,490Z — 0,487X1*Z + 1,233X2,*Z — 5,022X3*Z +

(&

Interpretasi terhadap persamaan regresi di atas
dapat diuraikan sebagai berikut:

1.

Konstanta 0,016 mengindikasi saat semua
variabel independen serta interaksi moderasinya
bernilai nol, maka nilai perusahaan berada pada
0,016. Nilai ini merepresentasikan kondisi dasar
nilai perusahaan sebelum ada pengaruh dari
biaya lingkungan, kinerja lingkungan, laba
akuntansi, dan komisaris independen.

Koefisien variabel biaya lingkungan (X))
bernilai positif sebesar 0,028, yang menunjukkan
bahwa hubungan searah antara biaya lingkungan
dan nilai perusahaan. Setiap peningkatan
variabel biaya lingkungan, maka nilai
perusahaan akan cenderung meningkat.
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. Koefisien variabel kinerja lingkungan (X>)
bernilai positif sebesar 0,115, yang menunjukkan
kinerja lingkungan dan nilai perusahaan bersifat
searah. Peningkatan variabel kinerja lingkungan
akan diikuti dengan meningkatnya nilai
perusahaan.

. Koefisien variabel laba akuntansi (X3) bernilai
positif sebesar 0,208, yang berarti bahwa
hubungan searah antara laba akuntansi dan nilai
perusahaan. Setiap kenaikan variabel laba
akuntansi, maka nilai perusahaan juga akan
mengalami kenaikan.

. Nilai koefisien variabel komisaris independen
(Z) bernilai negatif sebesar 0,490. Dalam kajian
ini dapat ditarik kesimpulan bahwa hubungan
berlawan antara variabel komisaris independen
dan nilai perusahaan. Ketika komisaris
independen meningkat, maka nilai perusahaan
menurun.

. Koefisien interaksi antara biaya lingkungan dan
komisaris independen (X;*Z) bernilai negatif
sebesar 0,487 menunjukkan hubungan yang
berlawanan antara interaksi biaya lingkungan
dan komisaris independen pada nilai perusahaan.
Saat interaksi biaya lingkungan dan komisaris
independen meningkat, maka nilai perusahaan
menurun.

. Koefisien regresi interaksi antara kinerja
lingkungan dan komisaris independen (X:2*Z)
bernilai positif sebesar 1,233, yang mengindikasi
bahwa pengaruh antara interaksi variabel kinerja
lingkungan dan komisaris independen terhadap
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nilai perusahaan bersifat searah. Ketika interaksi
kinerja lingkungan dan komisaris independen
meningkat, maka nilai perusahaan juga akan
cenderung naik
8. Koefisien interaksi antara laba akuntansi dan
komisaris independen (X3*Z) bernilai negatif
sebesar 5,022, yang menunjukkan adanya
hubungan berlawanan. Ketika interaksi variabel
laba  akuntansi dan komisaris independen
meningkat, maka nilai perusahaan akan
menurun.
4. Uji Hipotesis
Pengujian ini bertujuan untuk melihat apakah
dugaan awal sesuai dengan fakta, sehingga hipotesis
tersebut dapat dikatakan terkonfirmasi.
a. Uji Koefisien Determinasi (R?)

Nilai atas hasil uji koefisien determinasi
menunjukkan persentase variasi variabel terikat
yang dapat menjelaskan hasilnya dari persamaan
regresi yang diperoleh. Berikut nilai koefisien
determinasi model regresi pada kajian ini:

Tabel 4.7 Hasil Uji Koefisien Determinasi

Model Summary
Model R R Adjusted R Std. EW.‘DV of
Square Square the Estimate
1 0,383* | 0,147 0,082 0,48906

Sumber: data diolah SPSS ver 27, 2026

Menurut tabel 4.7 diatas, didapatkan nilai
Adjusted R Square sebesar 0,082 atau 8,2%.
kondisi ini membuktikan jika kemampuan
memberikan penjelasan variabel bebas yakni
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biaya lingkungan, kinerja lingkungan, laba
akuntansi,  komisaris  independen,  serta
interaksinya secara simultan terhadap variabel
terikat yakni nilai perusahaan sebesar 8,2%,
sementara nilai 91,8% dijelaskan hal lain yang
tidak tercantum dalam kajian ini.

. Uji Kelayakan Model (F)

Tabel 4.8 menyajikan hasil uji F model
analisis regresi moderasi pada kajian yang
dilakukan oleh peneliti:

Tabel 4.8 Hasil Uji Kelayakan Model
Sum of | df | Mean F Sig.
Square Square
Regression | 3,794 7 10,542 2,266 | 0,036°
Residual 22,005 92 1 0,239

Total 25,799 | 99
Sumber: data diolah SPSS ver 27, 2026

Berdasarkan hasil pengujian F
mendapatkan tingkat signifikansi 0,036 < 0,05
serta diperoleh skor F hitung 2,266 > F tabel
2,199. Hal ini menunjukkan bahwa model ini
layak  digunakan. Artinya, variabel biaya
lingkungan (X1), kinerja lingkungan (X>), laba
akuntansi (X3), serta interaksi Xi*Z, X>*Z, dan
X3*Z secara bersamaan mempunyai pengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Uji Signifikansi Parameter (Uji t)

Uji ini dilaksanakan guna menilai
pengaruh signifikansi setiap variabel independen
secara sendiri terhadap variabel dependen. Tabel
4.9 menyajikan nilai uji T pada model kajian
yang dilakukan oleh peneliti:
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Tabel 4.9 Hasil Uji Signifikansi Parameter ( Uji

T)
Coefficients”
Model t Nilai
sig.
(Constant) 0,313 | 0,755
Biaya lingkungan (X) 0,277 | 0,782
Kinerja Lingkungan (X3) 1,695 | 0,093
Laba Akuntansi (X3) 1,053 | 0,295
Komisaris Independen (Z) - 0,261
1,132

Biaya - 0,451
Lingkungan*Komisaris 0,757
Independen (X;*Z)
Kinerja 1,708 | 0,091
Lingkungan*Komisaris
Independen (X>*Z)
Laba Akuntansi*Komisaris - 0,019
Independen (X3*Z) 2,379

Sumber: data diolah SPSS ver 27, 2026

Berdasarkan hasil uji parsial diatas, maka dapat

dijelaskan sebagai berikut:

1. Pengaruh biaya lingkungan terhadap nilai

perusahaan

Hasil estimasi statistik, variabel biaya
lingkungan memperoleh nilai t-hitung =
0,277 < t tabel 1,662 (df = 92, a = 0,05)
dengan signifikansi 0,782 > 0,05. Temuan
ini membuktikan biaya lingkungan tidak
berpengaruh  signifikan terhadap nilai
perusahaan, maka hipotesis H ditolak. Hasil
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ini membuktikan  peningkatan biaya
lingkungan tidak memengaruhi peningkatan
nilai perusahaan.
. Pengaruh kinerja lingkungan terhadap nilai
perusahaan

Hasil estimasi statistik, variabel
kinerja  lingkungan mendapatkan nilai t-
hitung = 1,695 >t tabel 1,662 (df =92, a =
0,05) dengan signfikansi sebesar 0,093 >
0,05, temuan ini menyatakan kinerja
lingkungan  tidak memengaruhi nilai
perusahaan. Maka hipotesis Hz  terkait
pengaruh kinerja lingkungan terhadap nilai
perusahaan ditolak. Hasil ini membuktikan
bahwa peningkatan kinerja lingkungan tidak
menjamin peningkatan nilai perusahaan.
. Pengaruh Laba akuntansi terhadap nilai
perusahaan

Hasil estimasi statistik, variabel laba
akuntansi memperoleh nilai t-hitung = 1,053
< t tabel 1,662 (df = 92, a = 0,05) dengan
signifikansi 0,295 > 0,05. Temuan ini
membuktikan laba akuntansi tidak mampu
memengaruhi  nilai perusahaan, maka
hipotesis H3 ditolak. Hasil ini menyatakan
bahwa  kenaikan laba akuntansi, tidak
sepenuhnya  dapat  menaikan  nilai
perusahaan.
. Komisaris independen sebagai pemoderasi
dalam pengaruh biaya lingkungan terhadap
nilai perusahaan
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Hasil estimasi statistik, interaksi biaya
lingkungan dan komisaris independen
mendapatkan nilai t hitung = -0,757 < 't tabel
1,662 (df =92, a = 0,05) dengan signifikansi
0,451 > 0,05. Temuan ini mengungkapkan
komisaris -~ independen  tidak  dapat
memoderasi pengaruh biaya lingkungan
terhadap nilai perusahaa, maka hipotesis Ha
ditolak. Menurut kriteria moderasi, tipe
moderasi untuk Xi1*Z termasuk
Homologister Moderation, karena 32 dan 3
tidak signfikan.

. Komisaris independen sebagai pemoderasi
dalam pengaruh kinerja lingkungan terhadap
nilai perusahaan

Hasil estimasi statistik, interaksi
kinerja  lingkungan  dan  komisaris
independen mendapatkan nilai t-hitung =
1,708 > t tabel 1,662 (df = 92, a = 0,05)
dengan signifikansi 0,091 > 0,05. Temuan
ini  mengungkapkan bahwa  komisaris
independen  tidak mampu  menjadi
pemoderasi pengaruh kinerja lingkungan
terhadap nilai perusahaan, maka hipotesis Hs
ditolak. Tipe variabel moderasi untuk
interaksi  ini ~ adalah  Homologister
Moderation, karena B2 dan 3 keduanya tidak
signfikan.

. Komisaris independen sebagai pemoderasi
dalam pengaruh laba akuntansi terhadap
nilai perusahaan
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Hasil estimasi statistik, interkasi
variabel laba akuntansi dan komisaris
independen mendapatkan nilai t-hitung = -
2,379 > t tabel 1,662 (df = 92, a = 0,05)
dengan nilai signifikansi sebesar 0,019 <
0,05. Temuan ini menunjukkan komisaris
independen secara negatif dapat memoderasi
pengaruh biaya lingkungan terhadap nilai
perusahaan. Maka hipotesis Hs terkait peran
komisaris independen sebagai pemoderasi
dalam pengaruh laba akuntansi terhadap
nilai perusahaan diterima. Berdasarkan
kriteria moderasi, tipe moderasi untuk X3*Z
termasuk Pure Moderation, karena 3, tidak
signfikan dan B3 signfikan.

C. Pembahasan

Tabel 4.10 Hasil Hipotesis

No. Hipotesis Hasil
| Pengaruh Biaya Lingkungan Hipotesis
" | terhadap Nilai Perusahaan ditolak
) Pengaruh Kinerja Lingkungan Hipotesis
" | terhadap Nilai Perusahaan ditolak
3 Pengaruh Laba Akuntansi Hipotesis
" | terhadap Nilai Perusahaan ditolak
Komisaris Independen
4 Memoderasi Pengaruh Biaya Hipotesis
" | Lingkungan terhadap Nilai ditolak
Perusahaan
5 Komisaris Independen Hipotesis
" | Memoderasi Pengaruh Kinerja ditolak
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No. Hipotesis Hasil
Lingkungan terhadap Nilai
Perusahaan
Komisaris Independen

6 Memoderasi Pengaruh Laba Hipotesis

" | Akuntansi terhadap Nilai diterima
Perusahaan

1. Pengaruh Biaya Lingkungan Terhadap Nilai

Perusahaan

Berdasarkan pengujian, biaya lingkungan
mempunyai t-hitung 0,277 dan koefisien beta
unstandardized 0,028 dengan signifikansi 0,782 >
0,05. Hasil ini menandakan biaya lingkungan tidak
memengaruhi nilai perusahaan, sehingga hipotesis Hi
ditolak. Meskipun arah koefisien positif, hal tersebut
menunjukkan peningkatan nilai perusahaan tidak
dipengaruhi oleh peningkatan biaya lingkungan. Hal
ini mengindikasi bahwa pengeluaran lingkungan
belum menjadi dasar pertimbangan dalam
pembentukan persepsi investor terhadap perusahaan.
Selain itu, pengeluaran untuk kegiatan lingkungan
masih dikategorikan sebagai beban operasional,
bukan sebagai investasi yang dapat memberikan nilai
tambah untuk perusahaan.

Pengeluaran untuk aktivitas lingkungan tidak
memengaruhi  perubahan nilai perusahaan dapat
terjadi karena biaya lingkungan yang dikeluarkan
perusahaan belum cukup memberikan manfaat
ekonomi yang dapat dirasakan secara langsung oleh
investor maupun pasar modal. Pengeluaran biaya
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lingkungan umumnya bersifat jangka panjang,
sedangkan investor maupun stakeholder lain
cenderung berfokus pada keuntungan dan return
jangka pendek. Selain itu, rendahnya perhatian
investor terhadap informasi lingkungan
menyebabkan biaya lingkungan belum mampu
menjadi sinyal positif bagi pasar (Anggriani &
Syaipudin, 2025). Hasil temuan ini kurang relevan
dengan teori sinyal yang menjelaskan suatu informasi
yang dikeluarkan perusahaan seharusnya mampu
memberikan sinyal positif kepada investor dan
meningkatkan nilai perusahaan. Selain itu, temuan ini
juga mengindikasi bahwa hubungan yang dijelaskan
dalam teori stakeholder belum berjalan secara
optimal. Perhatian perusahaan terhadap isu
lingkungan  dan  sosial  seharusnya  dapat
meningkatkan  dukungan  stakeholder, namun
dukungan tersebut belum tercermin dalam apresiasi
pasar yang mampu mendorong peningkatan nilai
perusahaan. Sebaliknya, hasil kajian ini mendukung
teori legitimasi, karena memungkinkan biaya
lingkungan yang keluarkan oleh perusahaan hanya
dianggap sebagai formalitas ataupun kewajiban
regulasi, bukan strategi perusahaan untuk menambah
nilai perusahaan.

Bukti empiris dari perusahaan pertambangan
mendukung temuan ini, yang menunjukkan biaya
lingkungan masih dianggap sebagai beban yang
dikeluarkan perusahaan. Pada PT Alamtri Resource
Indonesia Tbk terlihat biaya lingkungan mengalami
penurunan pada tahun 2021 sebesar 0,18 yang
sebelumnya sebesar 0,85 pada tahun 2020. Tetapi
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nilai perusahaannya justru meningkat sebesar 0,89
menjadi 1,08. PT Aneka Tambang Tbk terlihat bahwa
biaya lingkungan mengalami perubahan di tahun
2022 sebesar 0,22, kemudian mengalami peningkatan
sebesar 0,34 pada tahun 2023. Tetapi nilai perusahaan
di tahun 2022 sebesar 1,71 mengalami penurunan
menjadi 1,23 di tahun 2023. Selain itu, pada PT Bumi
Resource Tbk biaya lingkungan mencapai 7,52 pada
tahun 2023, sedangkan nilai perusahaan justru berada
dibawah 1. Bukti tersebut memperlihatkan perubahan
biaya lingkungan tidak selalu diikuti perubahan nilai
perusahaan secara konsisten. Hasil kajian ini sejalan
dengan Herawantho & Yuyetta (2025) dan Manulang
dkk. (2026) yang menemunkan bahwa biaya
lingkungan tidak selalu berdampak positif pada nilai
perusahaan, atau bahkan dapat menurunkan
keuntungan dalam jangka pendek. Namun berbading
terbalik dengan penelitian oleh Pertiwi & Januarti
(2025) yang menemukan adanya pengaruh biaya
lingkungan terhadap nilai perusahaan.
.—Pengaruh Kinerja Lingkungan Terhadap  Nilai
Perusahaan

Berdasarkan analisis,  kinerja _lingkungan
mempunyai t-hitung 1,695 dan  koefisien beta
unstandardized 0,115 dengan signifikansi 0,093 >
0,05. Hasil ini mengindikasi pengaruh kinerja
lingkungan pada nilai perusahaan tidak signifikan,
sehingga hipotesis H» ditolak. Nilai koefisien
menunjukkan kecenderungan positif, membuktikan
bahwa meningkatnya kinerja lingkungan belum
mampu untuk meningkatkan nilai perusahaan secara
signifikan. Artinya, kepedulian pada lingkungan yang
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dilaksanakan oleh perusahaan dengan peningkatan
kinerja lingkungan belum cukup memengaruhi
persepsi investor terhadap nilai perusahaan.

Temuan ini menjelaskan bahwa pelaksanaan
aktivitas lingkungan perusahaan masih dianggap
sebatas bentuk kepatuhan terhadap regulasi
pemerintah. Hasil ini kurang sesuai dengan teori
sinyal dan teori stakholder yang menjelaskan kinerja
lingkungan mampu menjadi sinyal positif atas
pemenuhan tanggungjawab sosial dan lingkungan
perusahaan  sehingga  memperoleh  dukungan
stakeholder serta meningkatkan nilai perusahaan.
Kinerja lingkungan lebih mencerminkan upaya
perusahaan dalam membangun hubungan dengan
masyarakat melelui pengelolaan dampak lingkungan,
sehingga pengaruhnya terhadap nilai perusahaan
tidak selalu dapat siukur secara langsung (Butar dkk.,
2025).

Pada kajian ini, penilaian kinerja lingkungan
melalui  peringkat PROPER oleh KLHK
menunjukkan bahwa sebagian besar perusahaan
sampel memperoleh peringkat biru yang hanya
mencerminkan pemenuhan ketentuan pengelolaan
lingkungan. Pencapaian tersebut belum mampu
meningkatkan nilai perusahaan karena stakeholder
menganggap pengelolaan lingkungan sebagai
kewajiban perusahaan, bukan nilai tambah. Temuan
ini sejalan dengan teori keagenan yang menjelaskan
adanya perbedaan kepentingan antara manajemen
dan pemegang saham. Manajemen meningkatkan
kinerja lingkungan untuk memenuhi regulasi
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sedangkan pemegang saham lebih berfokus pada
keuntungan.

Hasil penelitian ini diperkuat oleh data empiris
beberapa perusahaan dalam sampel penelitian. PT
Vale Indonesia Tbk berhasil meningkatkan peringkat
PROPER dari skor 4 menjadi skor 5 di tahun 2024,
tetapi nilai perusahaan justru menurun dari 1,07
mnejadi 0,88. PT Indo Tambangraya Tbk
mempertahankan PROPER skor 3, tetapi nilai
perusahaan menurun dari 1,33 menjadi 1,04. Pada PT
Bukit Asam Tbk secara konsisten memperoleh
PROPER tertinggi, namun nilai perusahaannya
berfluktuasi. Hal ini membuktikan peningkatan
kinerja lingkungan tidak selalu diikuti oleh
peningkatan nilai perusahaan, sehingga mengindikasi
apresiasi pasar belum banyak dipengaruhi oleh
pencapaian kinerja lingkungan. Sejalan dengan
penelitian Janna dkk. (2023) dan Ifadhoh & Yuliana
(2024) yang menunjukkan bahwa investor lebih
berfokus pada indikator keuangan dibandingkan
indikator lingkungan sebagai pengambilan keputusan
investasi. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan
oleh Surya dkk. (2023) menunjukkan kinerja
lingkungan berpengaruh positif signifikan terhadap
nilai perusahaan.

. Pengaruh Laba Akuntansi Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan analisis, laba akuntansi memiliki
t-hitung 1,053 dan koefisien beta unstandardized
0,208 dengan signifikansi 0,295 > 0,05. Hasil ini
membuktikan laba akuntansi tidak memengaruhi nilai
perusahaan, sehingga hipotesis Hs ditolak. Kondisi
ini menunjukkan bahwa meningkatnya laba akuntansi
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belum direspon positif oleh pasar karena laba
dianggap bersifat sementara dan tidak mencerminkan
kinerja perusahaan secara keseluruhan (Dewi &
Puspaningsih, 2019). Selain itu, kinerja manajemen
dalam penggunaan aset yang dimiliki belum dapat
dikelola secara efektif sehingga kurang optimal
dalam menghasilkan keuntungan sedangkan aset
perusahaan sangat besar (Noorhasanah, dkk., 2022).
Dengan demikian, laba akuntansi belum terbukti
sebagai faktor utama yang menentukan peningkatan
nilai perusahaan.

Temuan ini menjelaskan laba akuntansi belum
mampu memengaruhi nilai perusahaan karena
pemegang saham cenderung lebih selektif dalam
menilai informasi laba, yakni tidak hanya
mempertimbangkan tingginya laba, tetapi juga
kualitas laba, keberlanjutan laba, arus kas perusahaan,
serta kondisi pasar (Fiali & Indrati, 2022). Selain itu,
laba yang tinggi cenderung tidak direspon secara
positif apabila dianggap dihasilkan dari kebijakan
akuntansi tertentu, sehingga laba belum menjadi
sinyal bagi investor. Hasil ini tidak selaras dengan
teori sinyal dan teori stakeholder yang menjelaskan
bahwa laba akan meningkatkan sinyal positif dan
kepercayaan stakeholder serta berdampak pada
peningkatkan nilai perusahaan. Laba belum dianggap
sebagai informasi yang cukup relevan dan kredibel
oleh investor karena kualitas laba yang rendah dapat
menurunkan tingkat kepercayaan terhadap informasi
keuangan perusahaan (Wahyudianti dkk., 2021).
Sebaliknya, temuan ini sejalan dengan teori pasar
efisien yang menyatakan bahwa penilaian pasar tidak
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hanya didasarkan pada informasi laba, melainkan
informasi lain yang lebih relevan dan mencerminkan
prospek perusahaan di masa depan

Berdasarkan data empiris, kondisi ini dapat
dilihat pada PT Indo Tambangraya Megah Tbk,
dimana laba akuntansi meningkat dari 0,54 menjadi
0,93 pada tahun 2021-2022, namun nilai perusahaan
meningkat dari 1,25 menjadi 1,33. PT Indika Energy
Tbk mengalami peningkatan laba tahun 2020-2023
dari 0,14 menjadi 1,03, tetapi nilai perusahaan
bergerak fluktuatif.. Selain itu, PT Golden Energy
Mines Tbk mengalami peningkatan laba akuntansi
dari 0,57 menjadi 1,08 di tahun 2022, tetapi nilai
perusahaan menurun dari 4,57 menjadi 2,86. Kondisi
ini memperlihatkan bahwa kenaikan laba tidak selalu
diikuti peningkatan nilai perusahaan, karena pasar
tidak sepenuhnya menjadikan laba sebagai dasar
utama dalam menilai perusahaan. Hasil ini selaras
dengan Laia dkk. (2025) dan Rahmi (2024) yang
menunjukan hasil penelitian bahwa laba akuntansi
tidak dapat memengaruhi nilai perusahaan. Namun
berbeda dengan Alfath & Yuyetta (2025) yang
menyatakan bahwa laba ~dapat memengaruhi
penilaian perusahaan, karena perolehan laba dapat
memberikan keyakinan atas prospek usaha dan
meningkatkan nilai perusahaan.
. Komisaris Independen Sebagai Pemoderasi Pengaruh
Biaya Lingkungan Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan analisis, hipotesis Hy
menunjukkan bahwa komisaris independen tidak
mampu memoderasi pengaruh biaya lingkungan
terhadap nilai perusahaan. Hasil wuji hipotesis
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menunjukkan variabel interaksi biaya lingkungan dan
komisaris independen mempunyai t-hitung -0,757
dan koefisien beta unstandardized -0,487 serta
signifikansi 0,451 > 0,05, maka hipotesis Hs ditolak.
Arah koefisien interaksi yang negatif
mengungkapkan bahwa komisaris independen
cenderung memperlemah pengaruh biaya lingkungan
pada nilai perusahaan. Hal ini mengindikasi bahwa
peran komisaris independen dalam mengawasi
pengelolaan biaya lingkungan belum berjalan efektif,
sehingga menyebabkan biaya lingkungan belum
mampu memberikan nilai tambah yang dapat
diapresiasi pasar dalam bentuk peningkatan nilai
perusahaan. Dengan demikian, komisaris independen
belum mampu memoderasi pengaruh biaya
lingkungan terhadap nilai perusahaan.

Temuan ini menjelaskan bahwa fungsi
pengawasan oleh komisaris independen terhadap
pengelolaan lingkungan perusahaan belum berjalan
secara optimal dalam meningkatkan respons pasar
terhadap aktivitas lingkungan perusahaan. Meskipun
komisaris independen berkedudukan penting sebagai
pengawas dan menjamin perusahaan menerapkan
prinsip tata kelola yang baik, pada praktiknya
komisaris _independen belum tentu mampu
memengaruhi persepsi investor terhadap biaya
lingkungan. Para stakeholder cenderung lebih fokus
pada kinerja keuangan dibandingkan aspek
lingkungan yang manfaatnya cenderung dirasakan
dalam jangka panjang (Wicaksono dkk., 2025).
Selain itu, biaya lingkungan yang besar juga dapat
dipersepsikan sebagai tambahan pengeluaran yang
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berpotensi menurunkan laba perusahaan sehingga
pasar tidak memberikan respons positif secara
langsung.

Temuan ini kurang relevan dengan teori sinyal
dan teori stakeholder yang menjelaskan peran
komisaris independen terhadap pengaruh biaya
lingkungan pada nilai perusahaan. Hal ini disebabkan
komposisi komisaris independen pada beberapa
perusahaan pertambangan dalam sampel penelitian
masih belum optimal atau hanya memenuhi batas
minimum ketentuan OJK dalam PJOK No.
33//PJOK.04/2014  sebesar  30%,  sehingga
pengawasan terhadap kebijakan lingkungan belum
optimal, sehingga tidak memberikan sinyal positif
kepada para stakeholder. Investor masih memandang
biaya lingkungan sebagai beban operasional yang
belum memberikan manfaat ekonomi secara
langsung. Selain itu, aktivitas lingkungan yang
diawasi oleh komisaris independen belum mampu
meningkatkan  legitimasi maupun = dukungan
stakeholder terhadap nilai perusahaan (Hidayat dkk:,
2023). Temuan ini lebih relevan dengan teori agensi,
yang mengemukakan bahwa komisaris independen
lebih berfungsi sebagai pengawas untuk mengontrol
keputusan manajemen dan mencegah inefisiensi
penggunaan biaya perusahaan.

Temuan ini didukung oleh data empiris yang
berasal dari beberapa perusahan sampel penelitian.
PT Energy Mega Persada Tbk biaya lingkungan
mengalami penurunan dari 1,40 menjadi 0,87, seddan
nilai perusahaan juga menurun dari 0,83 menjadi 0,81
dengan proporsi komisaris independen tetap sebesar
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0,33. Selain itu PT Aneka Tambang Tbk biaya
lingkungan menurun dari 0,67 menjadi 0,22,
sementara nilai perusahaan bergerak fluktuatif dari
1,87 menjadi 2,01 lalu turun menjadi 1,71 dengan
proporsi komisaris independen  0,60. Hal ini
membuktikan bahwa tingginya proporsi komisaris
indepenen belum mampu memoderasi pengaruh
biaya lingkungan terhadap nilai perusahaan. Selaras
dengan Maharani & Nawangsari (2025) yang
menunjukkan hasil bahwa komisaris independen
mampu memoderasi hubungan antara biaya
lingkungan dan nilai perusahaan. Namun berbeda
dengan Eku & Hasnawati (2024) yang menemukan
peran komisaris independen tidak dapat memoderasi
hubungan kinerja lingkungan dan nilai perusahaan.
. Komisaris Independen Sebagai Pemoderasi Pengaruh
Kinerja Lingkungan Terhadap Nilai Perusahaan
Berdasarkan analisis, hipotesis Hs
menunjukkan bahwa komisaris independen tidak
dapat memoderasi pengaruh kinerja lingkungan
terhadap nilai perusahaan. Hasil analisis hipotesis
menujukkan variabel interaksi kinerja lingkungan
dan komisaris independen memiliki t-hitung 1,708
dan koefisien beta unstandardized sebesar 1,233 serta
signifikansi 0,091 > 0,05 maka hipotesis Hs ditolak.
Temuan ini mengindikasi bahwa adanya dewan
komisaris independen belum mampu meningkatkan
efektivitas penerapan kinerja lingkungan dalam
membentuk  persepsi positif investor terhadap
perusahaan. Sehingga, adanya komisaris independen
belum mampu memoderasi hubungan antara kinerja
lingkungan dan nilai perusahaan karena perannya
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yang belum efektif dalam mendorong pasar
memberikan apresiasi terhadap kinerja lingkungan
perusahaan.

Temuan ini menjelaskan bahwa investor lebih
berfokus pada informasi keuangan dibandingkan
informasi non-keuangan seperti kinerja lingkungan,
sehingga keberadaan komisaris independen belum
cukup efektif untuk meningkatkan pengaruh kinerja
lingkungan terhadap nilai perusahaan. Pasar belum
menjadikan aspek lingkungan sebagai dasar pokok
dalam penilaian perusahaan (Ridho & Astuti, 2024).
Selain itu, komisaris independen hanya berperan
sebagai pemenuhan persyaratan regulasi, sehingga
pengaruhnya terhadap penetapan kebijakan strategis
lingkungan masih terbatas. Temuan ini membuktikan
bahwa komisaris independen belum cukup untuk
memberikan sinyal positif kepada investor terkait
nilai perusahaan yang dipengaruhi oleh kinerja
lingkungan, yang berarti temuan ini tidak relevan
dengan teori sinyal dan teori stakeholder. Keberadaan
komisaris independen masih cenderung bersifat
formalitas sehingga pengawasan terhadap kebijakan
lingkungan belum optimal. Sebaliknya, temuan ini
mendukung teori agensi karena komisaris independen
belum mampu memperkecil konflik kepentingan
antara manajemen dan pemegang saham secara
efektif, terutama dalam pengelolaan kebijakan
lingkungan.

Secara empiris, temuan ini didukung oleh
beberapa perusahaan dalam sampel penelitian. PT
Golden Energy Tbk mendapatkan PROPER hijau,
nilai perusahaan sebesar 3,18, dan komisaris
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independen sebesar 0,33 yang telah memenuhi
ketentuan PJOK No. 33/PJOK.04/2014. Pada PT
Baramulti Suksessarana Tbk tahun 2024 memiliki
skor PROPER 3, nilai perusahaan sebesar 2,19, dan
komposisi komisaris independen sebesar 0,40. Data
menunjukkan komposisi komisaris independen yang
tinggi belum mampu meningkatkan pengaruh kinerja
lingkungan terhadap nilai perusahaan. Selain itu, PT
Mitrabara Adiperdana memiliki proporsi komisaris
independen sebesar 0,50, kinerja lingkungan dengan
skor 4, dan nilai perusahaan sebesar 2,14. Meskipun
proporsi komisaris independen cukup besar, tetapi
pasar tetap belum memberikan respons terhadap
kinerja lingkungan perusahaan. Hasil temuan ini
didukung oleh Siregar dkk. (2025) yang menemukan
bahwa pengaruh kinerja lingkungan terhadap nilai
perusahaan tidak dapat dimoderasi oleh komisaris
independen. Berbanding terbalik dengan Ridho &
Astuti (2024) yang menunjukkan bahwa komisaris
independen dapat memoderasi pengaruh kinerja
lingkungan terhadap nilai perusahaan.
. Komisaris Independen Sebagai Pemoderasi Pengaruh
Laba Akuntansi Terhadap Nilai Perusahaan
Berdasarkan  pengujian, - hipotesis  Hs
menunjukkan bahwa komisaris independen mampu
memoderasi pengaruh laba akuntansi terhadap nilai
perusahaan. Hasil analisis menujukkan variabel
interaksi laba akuntansi dan komisaris independen
memiliki t-hitung -2,379 dan koefisien beta
unstandardized sebesar -5,022 dengan signifikansi
0,019 < 0,05 maka hipotesis Hg diterima. Koefisien
negatif mengisyaratkan bahwa semakin tinggi
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proporsi komisaris independen, semakin lemah
pengaruh laba akuntansi terhadap nilai perusahaan.
Kondisi ini menunjukkan bahwa komisaris
independen bertindak sebagai pure moderation, yang
memengaruhi hubungan laba akuntansi dan nilai
perusahaan  melalui  fungsi  pengawasannya.
Pengawasn komisaris independen mendorong adanya
kehati-hatian, transparansi, dan pengawasan terhadap
kualitas laba sehingga pasar menjadi lebih kritis
menilai laba akuntansi yang disajikan perusahaan.

Hasil temuan ini membuktikan bahwa laba
akuntansi tidak secara langsung diartikan sebagai
indikator utama peningkatan nilai perusahaan ketika
terdapat pengawasan yang kuat dari komisaris
independen. Komisaris independen mempunyai
peran krusial dalam memastikan laba yang disajikan
perusahaan lebih kredibel dan tidak mengandung
manipulasi (Setiawati dkk., 2024). Pengawasan yang
semakin ketat membuat pasar menjadi lebih berhati-
hati dalam merespons laba perusahaan, sehingga
hubungan laba akuntansi terhadap nilai perusahaan
menjadi melemah. Keberadaan komisaris independen
memastikan laporan keuangan lebih kredibel,
transparan, dan akuntabel sehingga laba tidak hanya
dipandang dari besarnya, tetapi juga dinilai dari
kualitas dan keberlanjutannya (Putri dkk., 2024).
Temuan ini mendukung teori sinyal karena komisaris
independen meningkatkan kredibilitas informasi
sebagai sinyal perusahaan, serta relevan dengan teori
stakeholder karena berperan menjaga kepentingan
para pemangku kepentingan melalui penerapan tata
kelola yang baik.
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Berdasarkan data empiris, kondisi ini dapat
dilihat pada perusahaan PT Aneka Tambang Tbk
memperoleh laba sebesar 0,10, nilai perusahaan
sebesar 2,01, serta proporsi komisaris independen
sebesar 0,60. Kondisi ini membuktikan tingginya
komisaris  independen = menunjukkan  adanya
pengawasan yang cukup kuat terhadap pelaporan laba
perusahaan. PT Bayan Resource Tbk memiliki
proporsi komisaris independen sebesar 0,50, laba
akuntansi sebesar 1,21, dan nilai perusahaan sebesar
0,51. Pada tahun 2023 PT Bukit Asam Tbk
menunjukkan laba akuntansi sebesar 0,30, nilai
perusahaan sebesar 1,34, dan komisaris independen
sebesar 0,44. Kondisi ini membuktikan bahwa
keberadaan komisaris independen yang cukup tinggi
mampu memengaruhi hubungan laba akuntansi
dengan nilai perusahaan melalui fungsi pengawasan
yang lebih ketat. Sejalan dengan penelitian Anggraini
& Lestari (2023) dan Riskiah & Putra (2026) yang
menunjukkan bahwa peran komisaris independen
cenderung bersifat formalitas administratif, sehingga
fungsi pengawasan substantif terhadap Kkinerja
keuangan termasuk laba kurang berjalan optimal.
Sedangkan Panjaitan dkk. (2022) menunjukkan hasil
komisaris independen tidak memoderasi pengaruh
laba terhadap nilai perusahaan.



BABV
PENUTUP

A. Kesimpulan

Menurut temuan beserta ulasan yang dilaksanakan

peneliti terkait pengaruh biaya lingkungan, kinerja
lingkungan dan laba akuntansi terhadap nilai perusahaan
dengan komisaris independen sebagai pemoderasi pada

perusahaan pertambangan di Indeks Saham Syariah
Indonesia tahun 2020-2024, maka disimpulkan bahwa:

1.

Hasil kajian ini mengindikasi secara parsial bahwa
biaya lingkungan tidak memengaruhi nilai
perusahaan. Biaya lingkungan belum dapat menjadi
sinyal positif karena pengeluaran yang dialokasikan
guna aktivitas lingkungan masih dianggap sebagai
beban operasional perusahaan dan perhatian investor
terhadap informasi lingkungan masih rendah,
sehingga biaya lingkungan belum  mampu
meningkatkan penilaian pasar terhadap perusahaan
secara signifikan.

. Hasil kajian ini mengindikasi secara parsial bahwa

kinerja lingkungan belum memberikan pengaruh
terhadap nilai perusahaan. Pencapaian kinerja
lingkungan belum mampu menjadi informasi untuk
investor dalam mempertimbangkan  keputusan
investasi dan masih dianggap sebagai kewajiban
perusahaan dalam memenuhi regulasi pemerintah.
Selain  itu, penilaian perusahaan cenderung
dipengaruhi  oleh  aspek  kinerja  keuangan
dibandingkan aspek lingkungan.
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3. Hasil kajian ini mengindikasi secara parsial bahwa
laba akuntansi tidak memengaruhi nilai perusahaan.
Laba akuntansi belum mampu menjadi sinyal bagi
investor, karena investor tidak sekadar melihat
besarnya laba yang dihasilkan perusahaan. Namun,
investor juga menilai kualitas, keberlanjutan, serta
kredibilitas laba dalam mencerminkan prospek
perusahaan ~di masa depan. Dengan demikian,
peningkatan laba belum tentu diikuti oleh peningkatan
nilai perusahaan.

4. Hasil kajian ini mengindikasi bahwa komisaris
independen tidak mampu memoderasi pengaruh biaya
lingkungan terhadap nilai perusahaan. Proporsi
komisaris independen yang hanya batas minimum dan
fungsi pengawasannya kurang optimal terhadap
pengelolaan biaya lingkungan menyebabkan biaya
lingkungan tetap dipandang sebagai pengeluaran
perusahaan. Selain itu, pengawasan komisaris
independen terhadap aktivitas lingkungan belum
mampu meningkatkan dukungan stakeholder pada
nilai perusahaan.

5. Hasil kajian ini mengindikasi bahwa komisaris
independen  terbukti  tidak  signifikan  dalam
memoderasi hubungan antara kinerja lingkungan dan
nilai perusahaan. Tugas komisaris independen dalam
mengawasi implementasi kebijakan lingkungan
belum cukup efektif untuk menjadi penambah
kredibilitas informasi dan meningkatkan kepercayaan
stakeholder terhadap kinerja lingkungan perusahaan.
Akibatnya, keberadaan komisaris independen belum
mampu memoderasi pengaruh kinerja lingkungan
terhadap nilai perusahaan.
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6. Hasil kajian ini mengindikasi bahwa komisaris

independen terbukti mampu memoderasi pengaruh
antara laba akuntansi dan nilai perusahaan.
Pengawasan yang lebih ketat oleh komisaris
independen menjadikan informasi laba yang
disampaikan perusahaan diterima oleh investor,
namun penilaian terhadap laba perusahaan menjadi
lebih berhati-hati. Dengan demikian, laba akuntansi
tidak hanya dinilai besarnya, tetapi juga dari kualitas
dan keberlanjutannya.

B. Keterbatasan Penelitian

Temuan menunjukkan adanya  sejumlah

keterbatasan yang dapat dijadikan masukan untuk studi

selanjutnya:

1.

Keterbatasan pada variabel yang diteliti, variabel yang
diteliti hanya empat variabel yaitu biaya lingkungan,
kinerja lingkungan, laba akuntansi dan komisaris
independen. Secara empiris, beberapa variabel lain
mencakup faktor internal dan faktor eksternal, seperti
profitabilitas, leverage, kepemilikan institusional, dan
faktor ~ makroekonomi  lainnya  juga  layak
dipertimbangkan untuk diteliti seberapa besar
pengaruh terhadap nilai perusahaan.

. Keterbatasan pada objek dan tahun observasi

penelitian, yang menggunakan objek penelitian pada
perusahaan pertambangan dengan waktu pengamatan
2020-2024. Hal tersebut memungkinkan adanya hasil
yang berbeda jika menerapkan sektor lain dan
memperpanjang  periode  pengamatan  untuk
memberikan gambaran luas mengenai tren jangka
panjang dan perbedaan dampaknya di berbagai
industri.
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C. Implikasi

1. Implikasi Teoritis
Penelitian ini menyumbangkan kontribusi
teoritis dengan menemukan bahwa komisaris
independen mampu memoderasi pengaruh laba
akuntansi terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
pertambangan di Indeks Saham Syariah Indonesia
(ISSI) tahun 2020-2024. Temuan ini menunjukkan
bahwa komisaris independen sebagai mekanisme tata
kelola perusahaan berperan sebagai pengawas yang
mendorong investor untuk lebih berhati-hati dalam
menafsirkan informasi laba perusahaan. Di sisi lain,
biaya lingkungan, kinerja lingkungan, dan laba
akuntansi tidak memengaruhi nilai perusahaan secara
signifikan, yang mengindikasi bahwa pengeluaran dan
pencapaian kinerja lingkungan serta perolehan laba
masih belum mendapatkan respons positif dari pasar.
Selain itu, komisaris independen tidak mampu
memoderasi pengaruh biaya lingkungan dan kinerja
lingkungan terhadap nilai perusahaan, yang
menunjukkan bahwa fungsi pengawasan terkait aspek
lingkungan belum berjalan secara optimal dan masih
bersifat formalitas. Studi ini diharapkan memberikan
landasan bagi studi serupa berikutnya untuk
mengeksplorasi strategi  keberlajutan, tata kelola
perusahaan, serta penciptaan nilai perusahaan pada
sektor pertambangan maupun sektor lainnya dalam

waktu yang berbeda.

2. Implikasi Praktis

1) Bagi Industri
Temuan ini mengindikasi bahwa komisaris
independen dapat memoderasi pengaruh laba
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akuntansi terhadap nilai perusahaan, meskipun
arah moderasi bersifat negatif. Hal ini
mengindikasi bahwa pengawasan oleh komisaris
independen membuat para pemegang saham lebih
teliti dalam menilai informasi laba perusahaan.
Dengan demikian, perusahaan pertambangan yang
tercantum di Indeks Saham Syariah Indonesia
(ISSI) perlu meningkatkan efektivitas tata kelola
perusahaan melalui optimalisasi fungsi dewan
komisaris independen dalam mengawasi kualitas
pelaporan  keuangan. Selain  itu, temuan
membuktikan  biaya  lingkungan,  kinerja
lingkungan dan laba akuntansi tidak berpengaruh
langsung terhadap nilai perusahaan mengindikasi
bahwa perusahaan tidak cukup hanya dengan
meningkatkan laba dan aktivitas lingkungan
secara formalitas. Tetapi perusahaan juga perlu
memastikan kualitas, efektivitas, serta
keberlanjutan kebijakan yang diterapkan agar
mampu memperoleh respons positif dari pasar.
Bagi Pemerintah

Temuan ini  memperlihatkan  bahwa
pemerintah diharuskan untuk terus memperkuat
kebijakan terkait penerapan tata kelola perusahaan
yang baik, khususnya perihal efektivitas peran
dewan komisaris independen dalam perusahaan.
Hasil kajian membuktikan bahwa komisaris
independen dapat memoderasi pengaruh laba
akuntansi terhadap nilai perusahaan, sehingga
pemerintah perlu meningkatkan pengawasan
terhadap independensi dan kualitas fungsi
pengawasan dewan komisaris agar tidak hanya



84

bersifat administratif. Selain itu, hasil kajian
menunjukkan  biaya  lingkungan, kinerja
lingkungan dan laba akuntansi tidak memengaruhi
penilaian  perusahaan mengindikasi bahwa
informasi lingkungan dan keuangan yang
dilaporkan  perusahaan belum sepenuhnya
dipercaya atau dijadikan dasar utama oleh
investor.  Oleh karena itu, pemerintah perlu
memperkuat standar pengungkapan lingkungan,
transaparansi laporan keuangan, serta penilaian
terhadap implementasi program lingkungan
perusahaan agar informasi yang disajikan lebih
kredibel, relevan dan mampu meningkatkan
kepercayaan pasar terhadap perusahaan.
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