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ABSTRAK 

Pada era saat ini, perusahaan dituntut untuk mementingkan dan memperhatikan 
karyawan, konsumen, masyarakat dan lingkungan alam. Investor dapat menggunakan 
nilai perusahaan sebagai dasar untuk melihat kinerja perusahaan pada periode 
mendatang. Penelitian ini bertujuan untuk mengkaji pengaruh kinerja lingkungan 
(environmental performance) dan kinerja keuangan (financial performance) terhadap 
nilai perusahaan (firm value), dengan keberagaman gender dalam dewan direksi (board 
gender diversity) sebagai variabel moderasi. Penelitian ini menggunakan metode 
kuantitatif dengan data sekunder. Sampel yang digunakan yaitu 13 perusahaan yang 
terdaftar di ISSI dan PROPER periode 2019 – 2023. Data analisis menggunakan regresi 
data panel dengan software Eviews12. Temuan penelitian menunjukkan bahwa 
environmental performance berpengaruh negatif terhadap firm value, financial 
performance (EPS) berpengaruh positif terhadap firm value dan financial performance 
(ROA dan DER) tidak berpengaruh terhadap firm value. Board gender diversity dapat 
memperkuat pengaruh environmental performance dan financial performance (EPS) 
terhadap firm value dan Board gender diversity tidak dapat memperkuat pengaruh 
environmental performance dan financial performance (ROA dan DER) terhadap firm 
value. Berdasarkan hasil penelitian ini diharapkan memberikan pengembangan konsep 
investasi berkelanjutan, yang mempertimbangkan dampak sosial dan lingkungan dari 
investasinya pada perusahaan di Indonesia.  

 
Kata kunci : Kinerja Lingkungan, Kinerja Keuangan, Nilai Perusahaan, 
Keberagaman Gender  
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ABSTRACT 

In the current era, companies are required to prioritize and pay attention to 
employees, consumers, society and the natural environment. Investors can use firm 
value as a basis for seeing the company's performance in the coming period. This study 
aims to examine the effect of environmental performance and financial performance 
on firm value, with board gender diversity as a moderating variable. This study uses 
quantitative methods with secondary data. The sample used is 13 companies listed on 
ISSI and PROPER for the period 2019 - 2023. Data analysis using panel data 
regression with Eviews12 software. The research findings show that environmental 
performance has a negative effect on firm value, financial performance (EPS) has a 
positive effect on firm value and financial performance (ROA and DER) has no effect 
on firm value. Board gender diversity can strengthen the influence of environmental 
performance and financial performance (EPS) on firm value and board gender 
diversity cannot strengthen the influence of environmental performance and financial 
performance (ROA and DER) on firm value. Based on the results of this study, it is 
expected to provide the development of the concept of sustainable investment, which 
considers the social and environmental impacts of its investment on companies in 
Indonesia.  
 
Keywords: Environmental Performance, Financial Performance, Firm Value, Board 
Gender Diversity 
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BAB I  

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Perusahaan saat ini tidak lagi hanya dituntut untuk mengejar keuntungan 

finansial semata. Perusahaan juga harus memperhatikan dampak sosial dan lingkungan 

dari aktivitas yang dilakukannya. Hal ini dikarenakan nilai Perusahaan tidak hanya 

ditentukan oleh kondisi keuangannya, tetapi juga oleh reputasinya di Masyarakat dan 

lingkungan (Susilo, 2018). Pada era 5.0 saat ini, perusahaan dituntut untuk 

mementingkan dan memperhatikan karyawan, konsumen, masyarakat dan lingkungan 

alam (Yanti & Annisa, 2023). Keberadaan Perusahaan di tengah lingkungan dan 

Masyarakat membawa 2 dampak yakni dampak positif dan negatif. Positifnya, 

Perusahaan melimpahkan nilai (value) seperti menciptakan lapangan pekerjaan, 

meningkatkan pendapatan, menyumbang pemasukan daerah dan negara, serta 

menggerakan ekonomi. Dilihat dari sisi negatifnya, Perusahaan juga berpotensi 

mencemari udara, tanah, dan air, sehingga dituntut bertanggung jawab atas dampak 

tersebut (Andreas, 2011). Nilai perusahaan adalah apa yang bermanfaat bagi pemangku 

kepentingan. Angka ini tercermin dari harga saham perusahaan. Nilai perusahaan pada 

hakikatnya merupakan angka penting yang harus diperhatikan oleh para pemangku 

kepentingan, karena nilai perusahaan merupakan cerminan dari kondisi keuangan 

perusahaan tersebut (Falikhatun et al., 2020).  
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Nilai bagi para investor tercermin dari harga saham perusahaan yang juga 

menggambarkan nilai dari sebuah perusahaan. Nilai perusahaan adalah harga yang 

akan dibayarkan oleh pembeli jika suatu perusahaan akan dijual (Candradewi, 2018). 

Investor dapat menggunakan nilai perusahaan sebagai dasar untuk melihat kinerja 

perusahaan pada periode mendatang, dimana nilai perusahaan dikaitkan dengan harga 

saham. Investor akan memperoleh keuntungan apabila harga saham tinggi (Suwardika 

& Mustanda, 2017). Nilai perusahaan juga dapat mencerminkan kemakmuran 

pemegang saham, semakin tinggi nilai perusahaan akan berdampak pada semakin 

meningkat pula kemakmuran pemegang sahamnya, begitupun sebaliknya. Untuk dapat 

meningkatkan nilai perusahaaan manajemen perusahaan akan menerapkan tata Kelola 

perusahaan yang baik serta mempublikasikan informasi yang dapat meningkatkan nilai 

perusahaan (Paramita Parta & Sedana, 2018). Beberapa indikator telah digunakan 

untuk mengukur kinerja perusahaan. Anandhi et al.,(1999) mengungkapkan bahwa 

investasi teknologi informasi dapat meningkatkan nilai perusahaan, sebagaimana 

dievaluasi oleh tobin’s q. Dalam beberapa tahun terakhir, nilai perusahaan (FV) telah 

menjadi isu penting dalam Sejarah perkembangan dunia bisnis. Konsep tersebut 

muncul dari ekspetasi pemangku kepentingan mengenai investasi yang dilakukan. 

Nilai perusahan secara populer diwakili oleh Tobin’s Q (Awen & Yahaya, 2023; 

Hermassi et al., 2015) dan digunakan dalam penelitian ini untuk memproksi nilai 

perusahaan.  

Setiap entitas mempunyai untuk menjaga keberlangsungan usahanya agar 

eksistensinya tetap menjaga. Dalam menjaga keberlangsungan usahanya, sebuah 
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entitas harus memiliki tujuan yang jelas dan terarah. Menurut Anjasari dan Andriati 

(2016), ada beberapa hal yang menjadi tujuan dari sebuah entitas, yaitu untuk mencapai 

keuntungan maksimal atau laba yang sebesar-besarnya, ingin memakmurkan pemilik 

perusahaan atau para pemilik saham, serta memaksimalkan nilai perusahaan yang 

tercermin pada harga sahamnya. Perusahaan dalam mencapai tujuannya tersebut akan 

menghadapi banyak tantangan. Perusahaan tidak hanya akan menghadapi tantangan 

dalam memaksimalkan kinerja keuangannya dan menghasilkan keuntungan ekonomi 

(Ani, 2021). Selain itu, sebagai negara berkembang, Indonesia memiliki lingkungan 

bisnis yang berbeda dengan negara-negara maju. Perusahaan- perusahaan di Indonesia 

sering menghadapi tantangan dalam mengoptimalkan struktur modalnya dan 

memaksimalkan nilai perusaaan (Aswad & Haryono, 2023).  

Lingkungan hidup menurut persfektif Al-Quran, istilah lingkungan hidup bisa 

berarti al-barru, yang secara dekat bersinonim dengan al-birru. Al-birru diistilahkan 

nilai kebaikan. Manusia bisa hidup dengan baik, dan tanpa nilai manusia tidak bisa 

hidup dengan baik dan seimbang. Nilai- nilai yang ada antara lain nilai, Kesehatan, 

kebangsaan, spiritual, nilai penghargaan. Sedangkan al-birru yang dapat diartikan 

lingkungan hidup yang baik (Qomarullah, 2014). Adapun secara terminologi ekologi 

artinya ilmu yang mengkaji tentang interrelasi dan depensi antara organisme dalam 

satu wadah lingkungan. Berikut dijelaskan pada QS. Al-A’raf ayat 56 :  

نَ الْ  ِ قَرِيْبٌ مِّ ّٰဃ َطَمَعًاۗ اِنَّ رَحْمَت مُحْسِنيِْنَ وَلاَ تفُْسِدوُْا فِى الاَْرْضِ بعَْدَ اِصْلاَحِهَا وَادْعُوْهُ خَوْفًا وَّ    

“Dan janganlah kamu membuat kerusakan di muka bumi, sesudah (Allah) 

memperbaikinya dan berdoalah kepada-Nya dengan rasa takut (tidak akan diterima) 
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dan harapan (akan dikabulkan). Sesungguhnya Rahmat allah amat dekat kepada 

orang-orang yang berbuat baik” (QS. Al-A’raf : 56).  

Mengenai pentingnya menjaga ekologi dan kelestarian lingkungan. Dijelaskan 

bahwa apa yang memberikan Allah SWT kepada manusia sesuai dengan ukuran yang 

diberikan Allah SWT, yang berarti harus dijaga. Atas dasar kedudukan manusia 

sebagai khalifah di muka bumi ini dengan kewajiban dan tanggung  jawabanya 

terhadap lingkungan sebagai konsekuensi nikmat yang diberikan Allah SWT. Tetapi 

manusia sebagai penyebab kerusakan yang ada di muka bumi baik di darat dan di laut. 

Persoalan lain yang harus dihadapi perusahaan adalah masalah lingkungan 

karena perusahaan akan melibatkan lingkungan sehingga lingkungan berkontribusi 

kepada perusahaan dalam mencapai tujuannya. Investor menganggap keuntungan 

bukan satu-satunya evaluasi investasi, tetapi juga masalah lingkungan. Paradigma 

bisnis berubah dari single bottom line (profit) menjadi triple bottom line (profit, 

people,planet) dimana kontribusi perusahaan terhadap lingkungan juga penting 

perannya (Wiranata, 2014). Evaluasi investor penting untuk menentukan nilai 

perusahaan. Karena nilai perusahaan mencerminkan harga saham, evaluasi investor 

terhadap reputasi perusahaan juga dapat mempengaruhi harga saham perusahaan. 

Reputasi perusahaan dapat dibangun dengan meningkatkan kepedulian dan komitmen 

terhadap permasalahan lingkungan, seperti tanggung jawab sosial dan lingkungan 

(Machmuddah et al., 2020). Perusahaan dengan kinerja lingkungan yang unggul dalam 

industri dengan reputasi negatif memiliki insentif untuk menginformasikan strategi 
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mereka kepada pemangku kepentingan dengan secara sukarela mengungkapkan lebih 

banyak informasi lingkungan (Clarkson et al., 2008).  

Sebagaimana tertuang dalam undang-undang RI no. 32 tahun 2009 tentang 

perlindungan dan pengelolaan lingkungan hidup pada pasal 67, “setiap orang 

berkewajiban memelihara kelestarian fungsi lingkungan hidup serta mengendalikan 

pencemaran atau kerusakan lingkungan hidup”. Pasal 68, “setiap orang yang 

melakukan usaha atau kegiatan wajib: (a) memberikan informasi yang terkait dengan 

perlindungan dan pengelolaan lingkungan hidup secara benar, akurat, terbuka, dan 

tepat waktu, (b) menjaga keberlanjutan fungsi lingkungan hidup, dan (c) mentaati 

ketentuan tentang baku mutu lingkungan hidup datau kriteria baku kerusakan 

lingkungan hidup”. Dalam undang-undang tersebut dapat disimpulkan bahwa 

perusahaan dalam menjalankan kegiatannya wajib untuk menjaga dan memelihara 

kelangsungan lingkungan hidup.  

Menurut ketua tim peneliti Universitas Adelaide, Corey Bradshaw menyatakan 

bahwa krisis lingkungan yang kini mencengkram bumi adalah akibat dari konsumsi 

berlebihan manusia atas sumber daya alam. Semakin kaya suatu negara, semakin besar 

dampak kerusakan lingkungan. Indonesia menempati rangking ke empat sebagai 

negara paling berkontribusi dalam perusakan lingkungan diantaranya Brazil, Amerika 

Serikat, China dan Indonesia (Kristanti, 2010). Perusahaan dalam mengelola sumber 

daya alam berpotensi memiliki resiko negatif terhadap aspek lingkungan hidup. Untuk 

itu perusahaan perlu menempatkan komitmen terhadap lingkungan hidup maupun 

lingkungan sosial sebagai hal yang utama dan tidak terpisahkan dari kegiatan 
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operasional perusahaan. Dalam mewujudkannya, perusahaan melengkapi kegiatan 

operasional dengan dokumen pengelolaan lingkungan yang sesuai dengan ketentuan 

yang berlaku misalnya dokumen analisis mengenai dampak lingkungan (Ningsih & 

Rachmawati, 2017). Meskipun beberapa perusahaan sudah menerapkan kinerja 

lingkungan namun berdasarkan data dari Environmental Performance Index (EPI) 

menerapkan praktik ramah lingkungan di Indonesia masih tergolong rendah, pada 

tahun 2022, Indonesia berada diperingkat 164 dari 180 negara dimana nilai kinerja 

lingkungan sebesar 28,2 atau masih dibawah rata-rata kinerja lingkungan di ASEAN 

yaitu 32,9.  

Gambar 1. 1 The Environmental Performance Index ASEAN Tahun 2022 

 

        Sumber: Yale Center for Environmental Law & Policy, 2022 

Menurut data Kementerian lingkungan hidup dan kehutanan ditengah pandemi 

tingkat kepatuhan perusahaan terhadap peraturan lingkungan hidup mencapai 88% 

pada tahun 2020, dimana angka ini lebih tinggi dibandingkan tahun 2018 dan 2019 

sebesar 85%. Hasil evaluasi pada 2.021 perusahaan pada tahun 2020, sejumlah 233 
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perusahaan (11,52%) berada diperingkat merah, dan 2 perusahaan (0,098%) berada di 

peringkat hitam. Hal ini menandakan bahwa, masih ada perusahaan yang belum 

melakukan upaya pengelolaan lingkungan dengan baik, dan tidak memperhatikan 

adanya kerusakan pada lingkungan, serta melakukan pelanggaran atau tidak 

melaksanakan sanksi administrasi (Siregar & Tampubolon, 2019).  

Program Kementrian Negara Lingkungan Hidup, yaitu Program Penilaian 

Peringkat Kinerja Perusahaan (PROPER) yang mendorong perusahaan untuk 

mematuhi undang- undang dan peraturan pengelolaan lingkungan dan memotivasi 

perusahaan dengan catatan lingkungan yang tinggi untuk mempraktikkan produksi 

yang lebih bersih. PROPER memberikan insentif kepada perusahaan dengan kinerja 

lingkungan yang baik dengan menyebarkan reputasi atau citra yang baik kepada publik. 

Sebaliknya, perusahaan berkinerja lingkungan buruk akan diberi disinsentif dalam 

bentuk penyebarluasan reputasi atau citra buruk bagi perusahaan yang mempunyai 

kinerja pengelolaan lingkungan yang tidak baik. Kedua kriteria tersebut ditandai 

dengan label biru, hijau, dan emas pada perusahaan dengan kinerja lingkungan yang 

baik, sedangkan label merah dan hitam pada perusahaan dengan kinerja lingkungan 

yang buruk (Muhammad Luthfi Ramadhana, 2022) Hasil PROPER tersebut 

diumumkan secara berkala oleh Kementrian Negara Lingkungan Hidup kepada 

masyarakat. Informasi berupa tingkat pengelolaan lingkungan yang telah dilakukan 

oleh perusahaan melalui uraian warna yang telah disebutkan dapat digunakan 

pemangku kepentingan untuk membuat keputusan dan melakukan penilaian 

(Kementrian Lingkungan Hidup dan Kehutanan, 2022).  



8 
 

 
 

Diantara berbagai jenis konversi lahan, kontributor terbesar terhadap kerusakan 

lahan gambut adalah terkait aktivitas Perkebunan dan pertambangan. Selain itu, 

kerusakan lahan gambut disebabkan akibat aktivitas budidaya yang dilakukan di lahan 

tersebut. Aktivitas budidaya yang mengakibatkan terjadinya gangguan hidrologis yang 

terkandung pada gambut. Agar budidaya dapat dilakukan, kadar air yang tinggi pada 

lahan gambut biasanya dikeringkan terlebih dahulu melalui sistem parit atau 

sejenisnya. Isu lingkungan hidup juga terjadi pada ecoregion papua adalah: 1) kualitas 

air permukaan dan air laut, 2) perubahan ekstrem iklim global, serta 3) alih fungsi lahan 

dan hutan yang juga menyangkut aspek keanekaragaman hayati. Hal ini berkaitan 

dengan sanitasi dan pengelolaan limbah domestik yang belum berjalan dengan baik. 

Masalah pencemaran air di ecoregion papua dipengaruhi oleh limbah kegiatan 

pertambangan (Kementrian Lingkungan Hidup dan Kehutanan, 2022).  

Gambar 1. 2 Nilai Indeks Kualitas Lingkungan Hidup Indonesia Tahun 2017-
2023 

 

           Sumber: KLHK, 2023 

 Berdasarkan grafik 1.2 dapat dilihat bahwa dari tahun 2017 hingga 2023 

terdapat perubahan yang fluaktif pada kondisi kualitas lingkungan di Indonesia. 
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Terdapat isu-isu lingkungan yang menyebabkan terjadinya peningkatan maupun 

penurunan kualitas lingkungan di Indonesia, yakni perubahan iklim global, terkait 

keanekaragaman hayati dan satwa liar, kebakaran hutan dan lahan, sanitasi air, dan 

pengelolaan limbah yang berasal dari pertambangan maupun industri. Pada tahun 2023 

mencapai 72,54 dari skala 100 poin, indeks kualitas lingkungan hidup (IKLH) 

Indonesia mengalami kenaikan dari tahun sebelumnya. Operasi pertambangan secara 

inheren memaparkan berbagai resiko, seperti ketidakpastian geologis, volatilitas harga 

komoditas, tantangan kepatuhan terhadap peraturan, hubungan masyarakat, dan 

keberlanjutan lingkungan (Nguyen, 2021).  

Pengelolaan kinerja lingkungan merupakan upaya manajemen dalam mencegah 

kerusakan lingkungan yang bertujuan untuk melestarikan lingkungan. Kinerja 

lingkungan perusahaan yang bagus dapat dijadikan sebagai salah satu faktor dalam 

meningkatkan nilai perusahaan. Semakin baik pertanggungjawaban perusahaan kepada 

kelestarian lingkungan hidup, maka semakin baik juga citra perusahaan (Hariati dan 

Rihatiningtyas, 2016). Diantara berbagai jenis konversi lahan, kontributor terbesar 

terhadap kerusakan lahan gambut terkait aktivitas perkebunan dan pertambangan.  

Perusahaan pertambangan memiliki kegiatan dalam upaya pencarian, 

penambangan (penggalian), pengolahan, pemanfaatan dan penjualan mineral (mineral, 

Batubara, panas bumi, minyak dan gas). Keberadaan perusahaan pertambangan dan isu 

lingkungan ibarat dua sisi uang koin yang tidak terpisahkan (Ulfah et al., 2022). 

Masalah lingkungan yang ditimbulkan akibat kegiatan penambangan merupakan suatu 

fenomena besar yang memerlukan perhatian khusus dari berbagai pihak di Indonesia. 
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Pemerintah, media, aktivis, lembaga survey, dan masyarakat semakin menuntut 

perusahaan pertambangan untuk memperhitungkan konsekuensi sosial dan lingkungan 

dari kegiatan usahanya (Zulaikha & Indyanti, 2017). Hasil survey “The Greenest 

Countries In The World” menunjukkan bahwa Indonesia berada pada posisi 117 

dengan skor 37,8 sementara posisi pertama ditempati oleh Denmark dengan skor 82,5. 

Survei ini menunjukkan bahwa Indonesia sebagai salah satu negara yang kaya akan 

hasil bumi dan menjadi destinasi penambangan baik perusahaan domestik maupun 

asing, namun belum diiringi dengan lingkungan yang sepadan (Wood, 2021). Faktor 

lingkungan dianggap penting dalam memenuhi tanggung jawab sosial perusahaan. Hal 

ini juga berlaku pada perusahaan islam, yang harus lebih memperhatikan isu 

lingkungan (Ryan Rahmah Maulayati & Sri Iswati, 2023).  

Keberhasilan perusahaan dalam menjalankan kegiatan operasional dapat 

tercermin dari kinerjanya baik kinerja lingkungan, kinerja sumber daya manusia, dan 

kinerja organisasi (Haryono & Iskandar, 2015). Kinerja keuangan adalah ukuran 

subjektif mengenai seberapa baik suatu perusahaan dapat menggunakan aset dari 

modus bisnis utamanya dan menghasilkan pendapatan. Istilah ini juga digunakan 

sebagai ukuran umum Kesehatan keuangan suatu perusahaan secara keseluruhan 

periode (Fatihudin et al., 2018). Nilai perusahaan merupakan konsep ekonomi yang 

mencerminkan nilai suatu bisnis. Ini adalah nilai yang layak diperoleh suatu bisnis pada 

tanggal tertentu. Secara teoritis, ini adalah jumlah yang harus dibayar seseorang untuk 

membeli atau mengambil alih suatu badan usaha. Kinerja keuangan mencerminkan 

kemampuan perusahaan dalam mengelola dan mengalokasikan sumber dayanya (Jihadi 
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et al., 2021). Terdapat pengaruh signifikan secara statistik antara kinerja keuangan 

terhadap nilai perusahaan. Kinerja keuangan perusahaan yang baik menjadi 

pertimbangan utama investor dalam mengambil keputusan investasi. Meningkatnya 

kinerja keuangan perusahaan diharapkan akan meningkatkan nilai perusahaan, 

sehingga semakin tinggi kinerja keuangan maka semakin tinggi pula nilai perusahaan 

(Widangdo et al., 2020).  

Kinerja keuangan merupakan kondisi keuangan perusahaan selama periode 

tertentu yang meliputi pengumpulan dan penggunaan dana yang diukur dengan 

beberapa indikator rasio kecukupan modal, likuiditas, leverage, solvabilitas, dan 

probabilitas. Kinerja keuangan merupakan kemampuan perusahaan dalam mengelola 

dan mengendalikan sumber dayanya (IAI, 2016). Laporan keuangan merupakan 

merupakan catatan keuangan yang meliputi arus kas neraca, laba rugi dan perubaha 

modal yang menjadi informasi bagi manajer perusahaan dalam mengambil kebijakan 

keuangan perusahaan. Laporan keuangan merupakan kondisi keuangan suatu 

perusahaan yang terdiri dari neraca perhitungan laba atau rugi, dan informasi keuangan 

lainnya seperti arus kas dan laba ditahan (Suparwo & Syarifuddin, 2017).  

Kekuatan finansial berkaitan dengan kemampuan perusahaan untuk memenuhi 

komitmen keuangannya dan mempertahankan operasinya dalam jangka waktu yang 

lama. Hal ini mencakup beragam dimensi kesejahteraan dan stabilitas keuangan. 

Semakin luas suatu perusahaan, semakin besar pula kekuatan yang dimilikinya 

terhadap pesaingnya (Supsermpol et al., 2023). Kinerja yang lebih tinggi 

menguntungkan bagi perusahaan-perusahaan terkemuka karena memiliki kemampuan 
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kompetitif yang lebih kuat untuk menghadapi persaingan pasar yang ketat (Flamini et 

al., 2009).  

Tingkat pertumbuhan laba perusahaan dapat dilihat dalam bentuk peningkatan 

profitabilitas, serta mengukur dan mengetahui kinerja keuangan perusahaan yang 

menjalankan operasinya, seperti return on assets (ROA), return on equity (ROE), dan 

Nett. Margin bunga (NIM), jika profitabilitas yang dicapai perusahaan semakin tinggi 

return saham maka semakin tinggi pula hasilnya (Tui et al., 2017). Menurut 

Thampanya (2020), faktor fundamental atau internal suatu perusahaan mempunyai 

peranan penting dalam mempengaruhi volatilitas pasar saham. Faktor internal suatu 

perusahaan dapat dilihat juga dari rasio-rasio keuangannya seperti rasio profitabilitas, 

solvabilitas, likuiditas, aktivitas dan rasio pasar. Dalam penelitian ini peneliti akan 

menggunakan return on asset (ROA) untuk melihat rasio profitabilitas, Debt to equity 

(DER) untuk rasio solvabilitas dan Earning per share (EPS) untuk rasio pasar. Di sisi 

lain, kinerja keuangan perusahaan memerlukan evaluasi dan penilaian status keuangan, 

profitabilitas, dan pencapaian perusahaan secara keseluruhan. Ini mengukur kapasitas 

perusahaan untuk menghasilkan keuntungan, mengelola pengeluaran, dn 

memanfaatkan sumber daya secara efektif untuk menciptakan nilai bagi pemangku 

kepentingan dan membangun keunggulan kompetitif di pasar (Supsermpol et al., 2023) 

Tujuan utama perusahaan adalah untuk meningkatkan nilainya dengan memilih 

arah berbagai proyek yang memiliki dampak terbesar terhadap peningkatan 

kesejahteraan investor. Keputusan manajemen diharapkan agar perusahaan dapat 

mengelola laba agar mempunyai nilai perusahaan yang terbaik. Ketika investor kurang 
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percaya pada manajemen maka akan membuat saham perusahaan turun. Salah satunya 

dengan melalui tindakan manajemen laba (Rachmat et al., 2017). Selain itu 

kecendrungan perusahaan untuk mengurangi pembayaran pajak penghasilan juga 

menjadi hal yang harus diwaspadai investor. Permasalahan yang timbul dalam 

pemeriksaan pajak yang tentunya akan merugikan perusahaan. Semakin sering 

dilakukan maka akan semakin agresif suatu perusahaan dalam membayar pajak. Hal 

ini juga merupakan salah satu dampak dari aktivitas manajemen laba (Renaldo & 

Murwaningsari, 2023).  

Keberagaman struktur dewan direksi mempunyai pengaruh yang kuat terhadap 

tindakan yang diambil oleh dewan eksekutif yang pada akhirnya dapat mempengaruhi 

kinerja perusahaan (Fathonah, 2018). Keberagaman anggota dewan direksi ini dapat 

membawa dampak positif karena keberagaman anggota dewan direksi dapat 

menghasilkan lebih banyak alternatif penyelesaian suatu permasalahan (Fauziah, 

2018). Keberagaman pada dewan komisaris dan dewan direksi diharapkan dapat 

mendorong pengambilan Keputusan yang objektif, komprehensif serta transparan 

karena Keputusan dapat diambil dari berbagai sudur pandang. Keberagaman komposisi 

dewan Komisaris dan dewan direksi dapat diklasifikasikan dari segi usia, etnis dan 

gender (Ramadhani & Adhariani, 2017). Perusahaan yang memilliki diversitas dewan 

yang beragam dapat meningkatkan efektivitas perusahaan dibandingkan degan dewan 

yang homogen (Adams & Ferreira, 2005). Dewan direksi dianggap sebagai mekanisme 

utama untuk menerapkan dan memelihara tata kelola perusahaan yang baik. 

Konfigurasi dewan direksi perusahaan telah menjadi topik penelitian penting dalam 
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tata kelola perusahaan selama beberapa dekade terakhir, meskipun argumen mengenai 

perlunya meninjau ulang komposisi dewan direksi masih tetap kuat, terutama terkait 

dengan keberagaman gender (Kent Baker et al., 2020).  

Terkait pandangan islam tentang kesetaraan laki-laki dan Perempuan, M.Quraish 

Shihab mengatakan bahwa secara fitrah laki-laki dan Perempuan memiliki potensi 

yang sama (Ahmad Deni et al., 2022). Allah telah menganugerahkan pada laki-laki, 

potensi yang lebih untuk memikul tanggung jawab yang menjadikan kedua jenis itu 

mampu melaksanakan beragam kegiatan kemanusiaan yang umum dan khusus, 

termasuk dalam kepemimpinan (Eka Sustri, 2017). Namun berbeda pandangan Yusuf 

Qaradawi yang menyatakan bahwa perbedaan kedudukan laki-laki dan perempuan, 

terutama terkait dengan perbedaan perlakuan hukum laki-laki dan perempuan tetapi 

justri dianggap terdapat hikmah luas didalamnya. Kesetaraan hak kepemimpinan 

Wanita dalam hadist-hadist mesoginik di atas, pada hakikatnya akan terasa jelas 

pemabahasannya apabila dipandang melalui persfektif maqasid shariah. Maqasid 

shariah pada dasarnya adalah hikmah di balik suatu hukum. Meskipun ilmu ini lebih 

populer dalam menafsirkan al-qur’an, seperti yang dipraktekkan oleh Jasser Auda, Al-

Shattibi dan Ibnu Ashur, tetapi ilmu ini tidak menutup kemungkinan digunakan dalam 

menafsirkan hadist-hadist yang berimplikasi terbentuknya hukum, seperti hadist-hadist 

yang terjadi dalil tentang larangan mengangkat pemimpin wanita di kalangan muslim 

(Abdul Chalik, 2016).  

Keberagaman gender dapat dilihat sebagai proses eksploitasi beragam 

karakteristik dan keterampilan pada pria dan Wanita dapat membawa manfaat bagi 
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perusahaan (Julizaerma & Sori, 2012). Isu keberagaman gender sering menjadi topik 

pembicaraan, dan tidak ada batasan pembahasan yang mengikuti perkembangan 

zaman. Di era modern saat ini, berbagai keragaman dari ras, latar belakang, dan gender 

telah menyatu untuk menciptakan banyak peluang, bebas dari pengaruh subjektif 

pribadi. Alasan kurangnya keragaman gender adalah ketergantungan pada budaya 

bisnis individu, yang mengkhawatirkan adalah pada saat terdeteksi adanya perasaan 

bahwa isu keragaman gender mulai kehilangan pengaruh dan hal ini tidak dapat 

dibiarkan saja. Perusahaan saat ini dituntut harus lebih produktif, inovatif dan lebih 

terbuka dalam banyak hal jika ingin berkembang (Grant thornton, 2017).  

Berdasarkan temuan World Economic Forum (WEF) tahun 2020, partisipasi kerja 

di Indonesia secara konsisten lebih rendah dibandingkan laki-laki. Representasi 

Perempuan juga semakin menurun di jenjang karir perusahaan. Survey ILO pada 416 

perusahaan di Indonesia menemukan bahwa sebanyak 61% perusahaan memiliki 

Perempuan sebagai manajer pengawas, 70% perusahaan memiliki Perempuan sebagai 

manajer menengah, 49% perusahaan memiliki Perempuan di posisi manajer senior, dan 

hanya 22% perusahaan memiliki eksekutif tertinggi yang diduduki oleh Perempuan. 

Lebih dari separuh perusahaan yang disurvei hanya memiliki 1-10% peran eksekutif 

tertinggi yang dipegang oleh Perempuan (ILO, 2019). Dalam konteks global, IFC 

(International finance corporation) juga menetapkan standar rasio Perempuan banding 

laki-laki sebesar 30% : 70% untuk tim kepemimpinan di perusahaan. Target rasio ini 

menunjukkan adanya hubungan yang kuat antara posisi kepemimpinan dan kinerja 

keuangan.  
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Dorongan untuk menetapkan penetapan targe gender ini memiliki alasan. 

Keberagaman gender telah terbukti baik untuk perusahaan. Survey ILO pada 12.940 

perusahaan di 70 negara menunjukkan bahwa dua pertiga dari perusahaan yang 

disurvei di asia-pasifik termasuk 77% dari 416 perusahaan yang berbasis di Indonesia, 

setuju bahwa inisiatif kesetaraan dan keberagaman gender di tempat kerja 

meningkatkan hasil bisnis yang menghasilkan adanya peningkatan produktivitas, 

peningkatan reputasi perusahaan dan merek serta kreatif, inovasi dan reseliensi yang 

lebih baik (ILO, 2020). Berdasarkan penelitian Pasaribu et al., (2019) menunjukkan 

bahwa perusahaan yang tercatat di BEI dapat memperoleh keuntungan lebih dalam hal 

kinerja dengan memiliki setidaknya dua perempuan di jajaran dewan. Perempuan yang 

duduk di dewan direksi perusahaan tidak hanya mempengaruhi Keputusan kebijakan 

perpajakan para eksekutif namun juga dapat meningkatkan kinerja perusahaan. Hal ini 

terkait dampak signifikan tata kelola perusahaan terhadap nilai perusahaan dan 

perusahaan harus menunjuk setidaknya 30% Perempuan sebagai dewan direksi 

(Pertiwi & Prihandini, 2021).  

Berdasarkan stakeholder theory (teori pemangku kepentingan), penelitian ini 

secara empiris menguji dampak kinerja lingkungan dan kinerja keuangan terhadap nilai 

perusahaan. Berfokus pada pentingnya mempertimbangkan kepentingan semua 

pemangku kepentingan, termasuk lingkungan dan komunitas. Hal ini dipercaya bahwa 

perusahaan yang baik dalam mengelola kinerja lingkungan dan kinerja keuangan akan 

meningkatkan nilai perusahaan di mata pemangku kepentingan.  
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Berdasarkan hasil penelusuran, peneliti menemukan beberapa penelitian yang 

mengkaji dan mengeksplorasi perihal hubungan environmental performance dan  

financial performance terhadap firm value. Penelitian yang dihasilkan oleh Aini dan 

Faisal (2021); Ani ( 2021), menunjukkan bahwa environmental performance 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap firm value semakin tinggi kinerja 

lingkungan maka semakin besar nilai perusahaannya. Kemudian dalam penelitian 

Wahidahwati dan Ardini (2021) menyatakan bahwa kinerja lingkungan dapat 

meningkatkan reputasi perusahaan sehingga investor memberikan respon positif. 

Selanjutnya penelitian oleh Soedjatmiko et al.,( 2021) ditemukan bahwa terdapat 

pengaruh langsung yang signifikan terhadapat kinerja lingkungan dan nilai perusahaan. 

Sedangkan di dalam penelitian yang dihasilkan oleh Ulfamawaddah et al., (2023), 

menunjukkan bahwa environmental performance tidak berpengaruh terhadap firm 

value hal ini disebabkan oleh pengaruh environmental performance masih terlalu kecil 

atau kalah dibandingkan pengaruh aspek keuangan, sehingga investor lebih cenderung 

memperhatikan kinerja aspek keuangan dibandingkan kinerja aspek lingkungan. 

Kemudian, pada penelitian Jihadi et al. (2021) menunjukan bahwa kinerja keuangan 

(rasio likuiditas, aktivitas, leverage, dan profitabilitas) berpengaruh signifikan terhadap 

nilai perusahaan. Penelitian Muhammad Luthfi Ramadhana (2022) menemukan bahwa 

environmental performance yang menggunakan proksi PROPER scoring tidak 

berpengaruh positif terhadap firm value dan financial performance juga tidak 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.  
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Komposisi dewan direksi dapat mempengaruhi efektivitas Keputusan dewan, yang 

pada gilirannya mempengaruhi kinerja perusahaan. Salah satu ciri komposisi dewan 

adalah jenis kelamin. Persentase Perempuan dalam Angkatan kerja terus meningkat 

setiap hari. Seiring bertambahnya jumlah direktur Wanita, diskusi tentang 

kemungkinan dampak dewan yang beragam gender terhadap kinerja keuangan 

perusahaan juga meningkat (Natalia et al., 2023). Bukti empiris mengenai hubungan 

antara keragaman gender terhadap nilai perusahaan. Board gender diversity 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan Agyemang-Mintah & 

Schadewitz (2019); Aluy et al., (2017).  

Alasan pertama penelitian ini dilakukan karena untuk memberikan kontribusi bagi 

pengembangan konsep investasi berkelanjutan, yang mempertimbangkan dampak 

sosial dan lingkungan dari investasinya (Clark L. et al., 2015). Kedua adanya 

inkonsistensi temuan dari Soedjatmiko et al.,( 2021); Aini dan Faisal (2021); Jihadi et 

al. (2021) membuktikan environmental performance dan financial performance 

berpengaruh dan signifikan terhadap firm value. Sedangkan pada penelitian 

Ulfamawaddah et al., (2023); Muhammad Luthfi Ramadhana (2022) menghasilkan 

temuan yang berbeda yaitu environmental performance dan finance performance tidak 

berpengaruh terhadap firm value. Ketiga, peneliti menambahkan board gender 

diversitiy sebagai suatu pembaharuan dari peneliti sebelumnya.  Terakhir, menambah 

literatur penelitian di perusahaan Indonesia yang memiliki urgensi pengaruh kinerja 

lingkungan dan keuangan terhadap nilai suatu perusahaan. Berdasarkan latar belakang 

di atas, maka penelitian ini diberi judul “Pengaruh Environmental Performance Dan 
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Financial Performance Terhadap Firm Value : Board Gender Diversity Sebagai 

Variabel Moderasi”. 

B. Rumusan Masalah  

       Berdasarkan latar belakang di atas, maka penulis paparkan rumusan masalah 

dalam penelitian ini yakni :  

1. Apakah environmental performance berpengaruh terhadap firm value ? 

2. Apakah return on asset berpengaruh terhadap firm value ? 

3. Apakah earning per share berpengaruh terhadap firm value ? 

4. Apakah debt to equity  berpengaruh terhadap firm value ? 

5. Apakah board gender diversity dapat memperkuat atau memperlemah adanya  

pengaruh environmental performance terhadap firm value ? 

6. Apakah board gender diversity dapat memperkuat atau memperlemah adanya  

pengaruh return on asset terhadap firm value ? 

7. Apakah board gender diversity dapat memperkuat atau memperlemah adanya  

pengaruh debt to equity terhadap firm value ? 

8. Apakah board gender diversity dapat memperkuat atau memperlemah adanya  

pengaruh earning per share  terhadap firm value ? 

C. Tujuan Penelitian 

      Dari rumusan masalah di atas, maka diperoleh tujuan yang ingin dicapai oleh 

penulis yaitu sebagai berikut : 
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1. Menguji dan menjelaskan adanya pengaruh environmental performance terhadap 

firm value. 

2. Menguji dan menjelaskan adanya pengaruh return on asset terhadap firm value. 

3. Menguji dan menjelaskan adanya pengaruh earning per share terhadap firm 

value. 

4. Menguji dan menjelaskan adanya pengaruh debt to equity terhadap firm value 

5. Menguji dan menjelaskan pengaruh environmental performance terhadap firm 

value dengan board gender diversity sebagai pemoderasi.  

6. Menguji dan menjelaskan pengaruh return on asset terhadap firm value dengan 

board gender diversity sebagai pemoderasi.  

7. Menguji dan menjelaskan pengaruh debt to equity terhadap firm value dengan 

board gender diversity sebagai pemoderasi.  

8. Menguji dan menjelaskan pengaruh earning per share terhadap firm value 

dengan board gender diversity sebagai pemoderasi.  

D. Manfaat Penelitian  

 Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat sebagai berikut : 

a. Bidang Keilmuan 

    Diharapkan pada bidang keilmuan yaitu khususnya peneliti selanjutnya 

bisa menggunakan referensi ini, kemudian bisa mengambil hal-hal yang 

menurut peneliti selanjutnya relevan untuk dikaji ulang. 

b. Bidang Praktisi 
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Pada bidang praktisi harapannya sebagai bahan pertimbangan dalam 

membuat kebijakan, pengambilan Keputusan, serta melaksanakan tanggung 

jawab perusahaan terhadap lingkungannya.  

c. Bagi investor  

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi bagi 

calon investor tentang bagaimana dalam mengambil Keputusan investasi 

dengan melihat kepedulian perusahaan terhadap lingkungan serta 

profitabilitasnya.  

E. Sistematika Pembahasan 

Penelitian ini dirancang untuk menggambarkan isi dari penelitian yang 

disusun secara runtut dan sistematis. Penyusunan sistematika pembahasan 

penelitian ini, sebagai berikut: 

BAB I: PENDAHULUAN 

Pada bab ini mencakup latar belakang sebagai dasar penelitian yang 

dilengkapi data-data terkait. Selanjutnya, rumusan penelitian digunakan untuk 

memberikan arahan serta spesifikasi pembahasan.Selain itu, terdapat tujuan dan 

manfaat penelitian sebagai jawaban dari rumusan masalah, serta dijelaskan 

sistematika pembahasan yang mencakup BAB I hingga BAB V. 

BAB II: LANDASAN TEORI 

Pada bab ini memaparkan teori-teori terkait pembahasan danmenggabungkan 

penelitian-penelitian sebelumnya untuk dijadikan pedoman serta analisis 
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selanjutnya dalam pengembangan hipotesis. Pemaparan teori serta analisis dalam 

penelitian sebelumnyamembantu dalam penyusunan hipotesis sebagai panduan 

awal temuan penelitian. Selain itu, dilengkapi kerangka pemikiran sebagai 

gambaran alur pengaruh dari setiap variabel penelitian. 

BAB III: METODE PENELITIAN 

Pada bab ini membahas ruang lingkupdalam penelitian yang berkaitan 

dengan kinerja lingkungan, termasuk metode yang digunakan, teknik pengumpulan 

data, spesifikasi populasi dan sampel, serta definisi operasional dari setiap variabel. 

Selain itu, bab ini juga menguraikan teknik analisis data pada penelitian ini. 

BAB IV: ANALISIS DAN PEMBAHASAN 

Pada bab ini menjelaskan hasil pengumpulan data serta sampel yang 

diperoleh. Kemudian, menjelaskan jawaban mengenai pengaruh variabel dari 

pertanyaan rumusan masalah hasil dari analisis data. Sebelum itu, penulis 

menginterpretasikan analisis dari beberapa uji yang berkaitan data penelitian. 

Bagian pembahasan digunakan sebagai pemaparan dari hasil analisis secara 

mendalam berdasarkan hasil pengujian, penelitian terdahulu, serta kesesuaian antar 

hasil dengan teori dasar penelitian. 

BAB V: PENUTUP 

Pada bab ini membahas kesimpulan berdasarkan rumusan masalah serta 

hasil penelitian. Selain itu,juga menyusun saran dan rekomendasi sesuai dengan 

analisis yang dilakukan pada penelitian 
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BAB V 

KESIMPULAN 

A. Kesimpulan  

 Berdasarkan hasil pengujian data dan analisis pembahasan yang telah 

dilakukan dapat disimpulkan bahwa environmental performance berpengaruh 

negatif terhadap firm value. Hal ini disebabkan oleh biaya yang tinggi untuk 

penerapan praktik ramah lingkungan, yang dapat mengurangi profitabilitas 

perusahaan. Financial performance pada proksi ROA (Return on asset) dan DER 

(Debt to equity) tidak berpengaruh signifikan terhadap firm value. Disebabkan 

karena beberapa periode terjadi peningkatan aset yang dimiliki tanpa diikuti dengan 

peningkatan laba dan seberapapun banyaknya pengguna hutang tidak akan 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Financial performance pada proksi EPS 

(Earning per share) berpengaruh positif terhadap firm value. Hal ini dikarenakan 

EPS menunjukkan kemampuan perusahaan mencetak laba per lembar saham yang 

beredar, yang berarti dengan EPS investor akan mudah mengetahui berapa laba yang 

diperoleh perusahaan atas saham yang dimiliki.  

Board gender diversity dapat memperkuat pengaruh environmental performance 

dan financial performance (EPS) terhadap firm value. Hal ini dikarenakan 

Perusahaan-perusahaan dengan kehadiran Perempuan di dewan mereka memiliki 

skor pengungkapan keberlanjutan (ESG) yang jauh lebih tinggi dibandingkan dengan 

perusahaan-perusahaan tanpa kehadiran perempuan di dewan mereka. Board gender 
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diversity tidak dapat memperkuat pengaruh financial performance (ROA dan DER) 

terhadap firm value. Hal ini dikarenakan jumlah dewan komisaris dan dewan direksi 

perempuan yang jauh lebih sedikit jika dibandingkan dengan dewan komisaris dan 

dewan direksi laki-laki, sehingga belum mampu dalam meningkatkan kinerja 

keuangan perusahaan.  

B. Saran 
Berdasarkan analisis hasil penelitian diperlukan kajian dan analisis terkait 

environmental dan financial performance di Indonesia. Penelitian ini dapat 

dilakukan dengan menggunakan pengukuran yang berbeda sehingga hasil 

penelitian yang dilakukan dapat dijadikan referensi untuk peneliti selanjutnya.  

Peneliti juga memberikan beberapa saran kepada peneliti lain yang ingin 

melakukan penelitian serupa di masa yang akan datang. Peneliti menyarankan 

untuk memasukan variabel ekternal dan non-keuangan seperti kondisi ekonomi dan 

industri untuk melihat pengaruh nilai perusahaan dalam ruang lingkup yang lebih 

luas. Peneliti selanjutnya juga dapat menambahkan objek penelitian, 

membandingkan perusahaan-perusahaan syariah dan perusahaan konvensional atau 

membandingkan nilai perusahaan di Indonesia dengan negara lainnya.  
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