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ABSTRAK

Nilai perusahaan sektor energi di Indonesia mengalami fluktuasi yang
dipengaruhi berbagai faktor eksternal maupun internal, sementara temuan empiris
mengenai pengaruh kinerja lingkungan, kualitas audit, ukuran perusahaan, dan
profitabilitas terhadap nilai perusahaan masih menunjukkan hasil yang inkonsisten.
Penelitian ini bertujuan untuk menguji secara empiris bagaimana pengaruh kinerja
lingkungan, kualitas audit, ukuran perusahaan, dan profitabilitas terhadap nilai
perusahaan. Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan data
sekunder yang diperoleh dari laporan tahunan dan keuangan perusahaan yang
diterbitkan pada tahun 2019 hingga 2023. Sampel penelitian dipilih dengan metode
purposive sampling sehingga terpilih sebanyak 24 perusahaan sektor energi yang
terdaftar di BEL. Teknik analisis data menggunakan regresi data panel dengan
model random effect. Hasil penelitian menunjukkan bahwa kinerja lingkungan tidak
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan, sementara kualitas audit dan ukuran
perusahaan tidak berpengaruh tetapi berkorelasi positif terhadap nilai perusahaan,
serta profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Kata kunci: kinerja lingkungan, kualitas audit, ukuran perusahaan, profitabilitas,
nilai perusahaan
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ABSTRACT

The value of companies in the energy sector in Indonesia has fluctuated due to
various external and internal factors, while empirical findings on the influence of
environmental performance, audit quality, company size, and profitability on
company value still show inconsistent results. This study aims to empirically test
how environmental performance, audit quality, company size, and profitability
influence company value. The data used in this study is secondary data obtained
from annual and financial reports published by companies from 2019 to 2023. The
research sample was selected using purposive sampling, resulting in 24 energy
sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX). Data analysis
techniques used panel data regression with a random effect model. The results of
the study indicate that environmental performance does not have a negative impact
on firm value, while audit quality and firm size do not have an impact but are

positively correlated with firm value, and profitability has a positive impact on firm
value.

Keywords: kinerja lingkungan, audit quality, firm size, profitability, firm value
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BAB 1
PENDAHULUAN

A. Latar belakang

Nilai perusahaan merupakan indikator yang mencerminkan kinerja serta
prospek suatu perusahaan di mata investor. Nilai perusahaan yang tinggi
menunjukkan kemampuan perusahaan dalam mengelola sumber daya secara
optimal serta memberikan kemakmuran bagi para pemegang saham (Sartono,
2010). Nilai perusahaan memiliki peran penting dengan semakin tinggi nilai
perusahaan, semakin besar juga manfaat yang diterima oleh para investor (Arsyad
et al, 2021). Nilai perusahaan sebagai ukuran kapitalisasi pasar dan daya tarik
investasi dipengaruhi oleh berbagai faktor, baik internal maupun eksternal. Salah
satu sektor yang memiliki sensitivitas tinggi terhadap berbagai faktor tersebut
ialah sektor energi, yang dalam beberapa tahun terakhir menunjukkan fluktuasi
signifikan akibat perubahan harga energi global, kebijakan transisi energi nasional
serta meningkatnya isu lingkungan (Damodaran, 2012).

Sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) merupakan salah
satu sektor yang paling dinamis dan rentan terhadap gejolak eksternal. Fenomena
terkini menunjukkan bahwa perusahaan di sektor energi memiliki masalah adanya
lonjakan harga komoditas energi yang diakibatkan oleh ketegangan geopolitik
yakni konflik Rusia Ukraina pada tahun 2022 yang sempat mendorong
profitabilitas dan kinerja saham secara signifikan (Dano, 2022). Selain faktor
harga, investor juga mempertimbangkan risiko lingkungan dan keberlanjutan
dalam keputusan investasi yang memperkuat tekanan terhadap sektor energi.

Dengan demikian, adaptasi dan inovasi menjadi krusial bagi perusahaan energi



untuk mempertahankan daya saing dan menarik minat investor. Oleh karena itu,
penting untuk meninjau kinerja keuangan dan pasar sektor energi guna memahami
sejauh mana dinamika tersebut tercermin dalam indikator keuangan utama.

Gambar 1. 1 ROA & Rata-Rata Kinerja Saham Sektor Energi 2019-2023
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Berdasarkan data rata-rata kinerja saham dan Return on Assets (ROA) pada
sektor energi Gambar 1.1 menunjukkan adanya fluktuasi yang signifikan dalam
beberapa waktu terakhir, Kinerja sektor energi dalam periode 2019 hingga 2023
menunjukkan-hubungan yang kompleks ‘antara’ kinerja saham dan ROA, dan
mencerminkan dinamika pasar yang dipengaruhi oleh berbagai faktor eksternal.
Pergerakan kinerja saham dan ROA sektor energi pada 2019-2023 menunjukkan
sensitivitas tinggi terhadap faktor eksternal, mulai dari adanya tekanan industri dan
dampak COVID-19 hingga terjadi pemulihan karena meningkatnya permintaan
energi serta lonjakan harga energi global. Kondisi tersebut mengalami puncaknya

pada akhir tahun 2020 ketika sektor energi dan tambang di Indonesia mengalami



tekanan berat akibat penurunan harga minyak dunia serta merosotnya permintaan
energi domestik.

Pada akhir tahun 2020, sektor energi dan tambang di Indonesia mengalami
tekanan berat akibat karena menurunya harga minyak dunia dan merosotnya
permintaan energi domestik. Harga minyak mentah sempat turun drastis khususnya
jenis West Texas Intermediate (WTI) sempat jatuh di bawah $40 per barel,
sementara penurunan konsumsi BBM oleh Pertamina dicatat sebagai yang terendah
sepanjang sejarah. Dampak efek negatif melanda kinerja industri tambang, dengan
turunnya pendapatan dan margin sehingga menciptakan kondisi paling terpukul
bagi sektor energi dan pertambangan sepanjang tahun tersebut. Meskipun sempat
mengalami pemulihan di tahun 2022, sektor energi kembali menghadapi tekanan
baru pada 2023.!

Pada paruh pertama 2023, kinerja sektor pasar modal Indonesia menunjukkan
kontraksi yang cukup tajam. Menurut factsheet BEIL, sektor energi mencatat
penurunan terdalam yakni anjlok sekitar 25% sepanjang Januari hingga Mei 2023,
sementara, indeks sektor energi anjlok. sekitar 23,8%, terutama dipicu oleh
merosotnya harga batu bara global hingga 68%. Sebaliknya, sejumlah sektor seperti
keuangan, properti, 7eal estate dan dalam beberapa laporan sektor kesehatan justru
mencatatkan pertumbuhan positif di tengah lesunya pasar. Kondisi ini
mencerminkan terjadinya polarisasi kinerja antar sektor, di mana sektor energi dan

bahan baku mengalami tekanan signifikan, sementara sektor-sektor yang

! Anisatul, U (2021, january 01). Bye 2020, Masa Terpuruknya Sektor Energi dan Tambang.
CNBC Indonesia. https://www.cnbcindonesia.com/news/20210101065635-4-212853/bye-2020-
masa-terpuruknya-sektor-energi-dan-tambang (diakses pada 20/03/2025 pukul 12.43)
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berorientasi pada pasar domestik menunjukkan ketahanan bahkan pertumbuhan.
Fenomena ini relevan untuk dianalisis sebagai konteks dalam mengkaji strategi
yang diterapkan oleh sektor tertentu dalam mempertahankan kinerja di tengah
tekanan eksternal, khususnya akibat fluktuasi harga komoditas global. Salah satu
indikator yang paling mencerminkan kondisi tersebut adalah pergerakan harga
minyak dunia pada periode 2019-2023. *

Gambar 1. 2 UKOIL 2019-2023
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Berdasarkan data historis harga minyak dunia tahun 2019 hingga 2023, terlihat
adanya fluktuasi yang cukup signifikans, Perubahan tersebut.tidak terlepas dari
berbagai faktor global yang memengaruhi dinamika sektor energi. Pergerakan
harga minyak dunia selama periode 2019-2023 menunjukkan dinamika yang
signifikan dan berdampak langsung pada kinerja sektor energi. Harga minyak dunia
mengalami fluktuasi tajam pada 2019-2023, dari stabil di kisaran $70, anjlok di

bawah $20 pada 2020, pulih ke $80 pada 2021, hingga melonjak menembus $100

2 Muhammad, R. I. T. (2023, June 28). Ini Sektor Paling Moncer dan menderita di Semester 1
2023. CNBC Indonesia. https://www.cnbcindonesia.com/market/20230628201618-17-450008/ini-
sektor-paling-moncer-dan-menderita-di-semester-1-2023 (diakses pada 20/03/2025 pukul 13.10)
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pada 2022 sebelum kembali berfluktuasi di kisaran $70 pada 2023. Pergerakan
harga minyak dan batu bara ini menjadi penentu utama pendapatan, profitabilitas,
dan prospek sektor energi di Indonesia. Selain minyak komoditas lain seperti batu
bara juga jadi penopang utama dalam kinerja sektor energi di Indonesia.

Pada Agustus 2023, laporan dari Badan Pusat Statistik (BPS) menunjukkan
bahwa volume ekspor batu bara Indonesia mencapai 231,83 juta ton pada periode
Januari hingga Juli 2023, meningkat sekitar 4,8% dibandingkan tahun sebelumnya.
Hal ini mencerminkan momentum kuat di sektor energi di tengah tren global yang
memanas baik dari sisi permintaan maupun harga komoditas energi turut
mendorong kinerja subsektor tambang dan energi domestik. Kondisi ini sekaligus
menunjukkan bahwa sektor energi tetap memiliki daya tarik investasi yang tinggi,
meskipun dihadapkan pada tantangan transisi energi dan fluktuasi pasar global.
Namun, dengan dinamika tersebut tidak menghalangi terjadinya tekanan baru yang
melanda sektor energi pada tahun 2023.°

Sepanjang tahun 2023, sektor energi di Bursa Efek Indonesia mengalami
pelemahan yang signifikan dengan penurunan indeks sebesar.10,02% secara year
to date (YTD) hingga Agustus 2023. Penurunan ini didorong-oleh berbagai faktor,
di antara lain tren penurunan harga komoditas energi seperti batu bara dan minyak
mentah, serta perlambatan ekonomi global, khususnya dari Tiongkok yang
merupakan salah satu konsumen energi terbesar di dunia. Kinerja saham emiten

energi seperti PT Bayan Resources Tbk (BY AN), PT Adaro Tbk (ADRO), PT Bukit

3 Riset. (2023, August 21). Dunia Memanas Sektor Energi Makin Mengganas. CNBC
Inndonesia.https://www.cnbcindonesia.com/research/20230820230910-128-464479/dunia-
memanas-sektor-energi-makin-mengganas (diakses pada 20/03/2025 pukul 13.40)
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Asam Tbk (PTBA), PT Medco Energi Internasional Tbk (MEDC), dan PT Indika
Energy Tbk (INDY) juga mengalami tekanan akibat harga batu bara yang
cenderung sideways serta minimnya sentimen positif di pasar. Analis menyebutkan
bahwa saham-saham sektor energi menjadi kurang menarik bagi investor dan
mencatatkan kinerja yang tertinggal dibandingkan dengan ITHSG. Salah satu faktor
yang turut menambah tekanan tersebut adalah meningkatnya tuntutan terhadap isu
dan tanggung jawab lingkungan. 4

Dalam penelitian ini tekanan terhadap kinerja sektor energi tidak hanya
bersumber dari kondisi pasar, tetapi juga dari meningkatnya tuntutan terhadap
tanggung jawab lingkungan. Dalam menghadapi tekanan isu lingkungan Program
Penilaian Peringkat Kinerja Perusahaan (PROPER) yang diinisiasi oleh
Kementerian Lingkungan Hidup dan Kehutanan (KLHK) menjadi tolak ukur
penting bagi perusahaan di Indonesia. PROPER tidak hanya mengukur kepatuhan,
tetapi juga inovasi perusahaan dalam pengelolaan lingkungan yang akan
memengaruhi kredibilitas dan daya tarik investor. Peringkat PROPER yang tinggi
emas dan hijau_secara teoritis dan empiris diharapkan berkorelasi positif dengan
nilai perusahaan (Anjanie et al., 2023 "dan Utomo et al., 2020). Beberapa studi
menunjukkan hasil yang bervariasi atau belum sepenuhnya mengintegrasikan peran
PROPER dalam kontes dinamika pasar energi yang bergejolak. Dengan demikian
penelitian ini secara spesifik menempatkan PROPER sebagai representasi kinerja

lingkungan untuk menguji pengaruhnya terhadap nilai perusahaan di sektor energi

4 Elga, N. (2023, August 29). Saham Sektor Energi Lesu pada 2023, ini penyebabnya. Liputan6.

https://www.liputan6.com/saham/read/5383688/saham-sektor-energi-lesu-pada-2023-ini-
penyebabnya (diakses pada 21/03/2025 pukul 10.10)
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Bursa Efek Indonesia.

Selain kinerja lingkungan, kualitas audit memegang peranan fundamental dalam
membangun kepercayaan investor terutama di tengah ketidakpastian pasar dan
kompleksitas operasional sektor energi. Kualitas audit, yang didefinisikan sebagai
kemampuan auditor untuk mendeteksi dan melaporkan kesalahan material menjadi
fondasi kredibilitas laporan keuangan (DeAngelo, 1981). Audit yang berkualitas
tinggi, sesuai dengan Standar Profesional Akuntan Publik (SPAP)
atau International Standards on Auditing (ISA) untuk mengurangi asimetri
informasi antara manajemen dan investor, serta meminimalkan risiko manipulasi
laporan keuangan (Jensen & Meckling, 1976).

Kualitas audit secara umum diartikan sebagai probabilitas auditor untuk
menemukan dan melaporkan kesalahan material dalam laporan keuangan, yang
sangat dipengaruhi oleh kompetensi dan independensi auditor (DeAngelo 1981).
Audit yang berkualitas meningkatkan keandalan laporan keuangan dan
memperkuat kepercayaan investor terhadap perusahaan, sehingga mendorong
peningkatan nilai perusahaan. Selain kualitas audit, faktor internal lain yang turut
membentuk persepsi pasar adalah ukuran perusahaan.

Ukuran perusahaan merupakan dimensi krusial yang memengaruhi struktur,
operasional, dan interaksi perusahaan dengan pasar (Penrose, 1959). Perusahaan
besar umumnya memiliki akses lebih baik ke sumber daya dan pasar modal, yang
berpotensi meningkatkan stabilitas dan kapasitas investasi (Chandler, 1962). Dalam
konteks sektor energi yang kompleks, ukuran perusahaan tidak hanya memengaruhi

kemampuan akses pendanaan dan skala ekonomi, tetapi juga dapat memengaruhi



bagaimana perusahaan mengelola risiko lingkungan dan seberapa transparan
laporan keuangannya. Selain ukuran perusahaan, tingkat profitabilitas juga menjadi
indikator penting dalam menilai kinerja dan prospek perusahaan, karena
merepresentasikan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dari
pendapatan dan aset yang dimilikinya.

Profitabilitas, sebagai kemampuan perusahaan menghasilkan laba dari
pendapatan dan asetnya (Brigham & Houston, 2010), merupakan indikator
fundamental keberhasilan manajemen dan daya tarik investor (Ross et al., 2016).
Perusahaan yang profitabel cenderung mampu membayar dividen, berinvestasi
dalam inovasi, serta meningkatkan prospek pertumbuhan yang mendorong nilai
perusahaan (Damodaran, 2012). Namun, di sektor energi yang menghadapi tekanan
isu lingkungan dan tuntutan transparansi, hubungan profitabilitas dengan nilai
perusahaan menjadi kompleks. Oleh karena itu, analisis interaksi profitabilitas
dengan faktor non-keuangan seperti kinerja lingkungan dan kualitas audit penting
untuk memahami pembentukan nilai perusahaan.

Nilai_.perusahaan sebagai cerminan prospek dan Kepercayaan investor
merupakan hasil "interaksi kompleks™ dari betbagai” faktor-Sejumlah penelitian
memaparkan hasil yang inkonsisten terkait pengaruh kinerja lingkungan, kualitas
audit, ukuran perusahaan, dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Penelitian
oleh Utomo et al. (2020) dan Anjanie et al. (2023) ditemukan bahwa kinerja
lingkungan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, namun berbeda dengan
hasil penelitian oleh Khanifah et al. (2020) dan Ulfamawaddah et al. (2023) yang

menemukan bahwa terdapat pengaruh negatif dan tidak signifikan. Penelitian



kualitas audit juga menunjukkan hasil yang beragam, penelitian oleh Adriani dan
Parinduri (2024) serta Setianingrum dan Hendrani (2024) menemukan adanya
pengaruh positif, sedangkan Yolandita dan Cahyonowati (2022) serta Ishaku et al.
(2020) menemukan bahwa kualitas audit tidak selalu meningkatkan nilai
perusahaan.

Ukuran perusahaan umumnya berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
karena skala yang lebih besar meningkatkan akses modal dan kepercayaan investor
(Anjanie & Hasyir, 2023; Hidayat & Khotimah, 2022; Ispriyahadi et al., 2021).
Namun, efeknya dapat bervariasi tergantung faktor lain seperti leverage dan
kualitas audit (Adriani & Parinduri, 2024). Profitabilitas terbukti secara konsisten
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, mencerminkan
kemampuan menghasilkan laba sebagai indikator kinerja utama (Fatima et al.,
2023; Aprilly & Sadikin, 2024). Inkonsistensi tersebut menunjukkan bahwa
pengaruh keempat variabel tersebut tidak bersifat universal dan sangat dipengaruhi
oleh sektor industri, karakteristik perusahaan dan kondisi eksternal.

Sejalan dengan inkonsistensi_penelitian tersebut, diperlukan kajian yang lebih
spesifik dan komprehensif dalam sektor energi yang memiliki dinamika tersendiri,
seperti eksposur terhadap fluktuasi harga komoditas, tekanan regulasi, dan
perubahan arah kebijakan energi nasional. Dengan demikian penelitian ini
bertujuan untuk menganalisis secara mendalam pengaruh kinerja lingkungan,
kualitas audit, ukuran perusahaan, dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan di
sektor energi Indonesia, dengan harapan dapat memberikan wawasan baru dan

kontribusi empiris yang relevan bagi investor, manajemen perusahaan, dan
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regulator dalam menghadapi tantangan dan peluang di masa depan.

B. Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian latar belakang dibutuhkan penelitian berlandaskan dengan
teori yang relevan sehingga dapat dirumuskan permasalahan yang mampu
memprediksi nilai perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
tahun 2019-2023. Adapun rumusan masalah dari penelitian ini sebagai berikut:

1. Apakah kinerja lingkungan berpengaruh terhadap nilai perusahaan?
2. Apakah kualitas audit berpengaruh terhadap nilai perusahaan?
3. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan?
4. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan?

C. Tujuan Penelitian

Nilai perusahaan berperan sebagai ukuran keberhasilan dalam meningkatkan
kesejahteraan pemegang saham dan mencerminkan harga pasar ekuitas yang dapat
dipengaruhi oleh berbagai faktor fundamental dan eksternal. Dengan pertimbangan
faktor-faktor tersebut, tujuan dari adanya penelitian ini yakni:

1. Untuk mengetahui pengaruh kinerja lingkungan;terhadap nilai perusahaan

2. Untuk mengetahui pengaruh kualitas audit terhadap nilai perusahaan
3. Untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan
4. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan

D. Manfaat Penelitian

Adapun manfaat yang diharapkan dari penelitian ini diantaranya, ialah :
1. Manfaat Teoritis
Penelitian ini fokus pada dampak kinerja lingkungan, kualitas audit,

ukuran perusahaan dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan di sektor
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energi yang terdaftar di BEI selama periode 2019-2023. Hasil penelitian

diharapkan dapat memperkaya pengetahuan dan pemahaman mengenai

topik tersebut. Serta dapat menjadi bahan pertimbangan bagi investor,
manajer perusahaan, serta regulator dalam mengambil keputusan strategis

yang berkaitan dengan faktor-faktor yang memengaruhi nilai perusahaan di

sektor energi.
2. Manfaat Praktis

a. Bagi peneliti, penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan dan
pemahaman peneliti tentang bagaimana kinerja lingkungan, kualitas
audit, ukuran perusahaan, dan profitabilitas memengaruhi nilai
perusahaan pada perusahaan sektor energi yang terdaftar di BEL.

b. Penelitian ini dapat memberikan kontribusi dalam pengembangan
akuntansi dan tata kelola perusahaan di masa depan, khususnya dalam
aspek kinerja lingkungan, audit, ukuran perusahaan serta profitabilitas.
Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memperluas wawasan di
bidang _tersebut dan menjadi pedoman bagi. penelitian-penelitian
selanjutnya.

c. Bagi perusahaan, penelitian ini memberikan wawasan yang lebih jelas
mengenai bagaimana kinerja lingkungan, kualitas audit, ukuran
perusahaan dan profitabilitas dapat berkontribusi dalam meningkatkan
nilai perusahaan. Selain itu, penelitian ini juga akan membantu
perusahaan energi dalam meningkatkan efektivitas tata kelolanya serta

kinerja perusahaan.
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E. Sistematika Pembahasan

Sistematika penulisan yang digunakan untuk menjelaskan isi penelitian ini

terdiri dari lima bagian sebagai berikut:

1. Bab I pada penelitian ini berisi aspek pendahuluan yang terdiri dari latar
belakang, rumusan masalah yang memiliki pertanyaan dan tujuan dari
penelitian, manfaat penelitian yang dijelaskan secara praktis dan teoritis,
serta disusun sistematika penelitian berdasarkan pembahasan dari setiap
bab pada penelitian.

2. Bab II didalamnya menjelaskan landasan teori, Adapun teori yang
digunakan yaitu teori sinyal dan teori stakeholder dikarenakan adanya
relevansi dan korelasi pada topik penelitian, penjelasan selanjutnya
menyajikan beberapa referensi dari penelitian terdahulu, serta bagian
akhir dari bab kedua ini berisi penyusunan hipotesis dan kerangka
penelitian.

3. Bab III yang mencakup beberapa topik yaitu jenis penelitian, populasi
dan sampel, metode serta teknik pengumpulan data, definisi operasional
variabel, dan pendekatan analisis data.

4. Bab IV pada penelitian ini menjelaskan deskripsi dasariobjek penelitian
serta hasil dari prosedur pengujian disajikan pada bagian analisis data,
yang mencakup pengolahan data, analisis regresi, dan interpretasi hasil
uji hipotesis.

5. Bab V pada penelitian ini didalamnya terdapat kesimpulan, implikasi
teoritis dan praktis, keterbatasan penelitian, serta rekomendasi untuk

penelitian selanjutnya.



BAB V
PENUTUP
A. Kesimpulan

Penelitian ini menyimpulkan bahwa pengaruh kinerja lingkungan, kualitas audit,
ukuran perusahaan dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan di sektor energi
Indonesia bersifat kompleks dan kontekstual. Meskipun beberapa temuan tidak
sesuai dengan prediksi teoritis, hal tersebut menghasilkan keunikan konteks bisnis
di Indonesia yang mungkin memerlukan pendekatan berbeda dalam praktik
pengungkapan kinerja lingkungan, kualitas audit, ukuran perusahaan dan

profitabilitas.

Pertama, kinerja lingkungan tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan dan bahkan menunjukkan arah negatif. Hal ini mengindikasikan bahwa
kinerja lingkungan yang diukur melalui PROPER belum menjadi faktor utama
dalam penilaian investor terhadap perusahaan sektor energi. Dampak negatif ini
kemungkinan muncul karena program lingkungan masih dipandang sebagai beban
biaya jangka pendek, sementara manfaat ekonominya belum terlihat secara

langsung oleh pasar.

Kedua, kualitas/audit/tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan
meskipun menunjukkan arah positif. Hal ini mengindikasikan bahwa meskipun
perusahaan yang diaudit oleh KAP Big Four cenderung memiliki nilai lebih tinggi,
faktor kualitas audit belum sepenuhnya menjadi pertimbangan utama investor.
Transparansi dan kredibilitas laporan keuangan saja tampaknya belum cukup untuk

secara langsung memengaruhi persepsi pasar terhadap nilai perusahaan.
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Ketiga, ukuran perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan meskipun menunjukkan arah positif. Hal ini mengindikasikan bahwa
meskipun perusahaan besar cenderung memiliki stabilitas dan akses sumber daya
yang lebih baik, faktor tersebut belum menjamin tingginya nilai perusahaan. Dalam
sektor energi, kondisi eksternal yang fluktuatif serta tekanan transisi energi

membuat ukuran perusahaan saja tidak cukup menentukan persepsi pasar.

Keempat, profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan dengan
menunjukkan arah positif. Hal ini menegaskan bahwa kinerja keuangan yang diukur
melalui ROA masih menjadi faktor utama dalam penilaian investor. Semakin tinggi
profitabilitas, semakin besar pula kepercayaan pasar terhadap prospek perusahaan

di masa depan.

Penelitian ini memberikan kontribusi teoritis dengan menyajikan bukti empiris
dari pasar modal Indonesia, khususnya di sektor energi. Temuan ini menunjukkan
bahwa teori sinyal belum sepenuhnya relevan untuk menjelaskan pengaruh kinerja
lingkungan terhadap| nilai. perusahaan. Selanjutnya, kualitas audit juga belum
sejalan ‘dengan teori agensi karena tidak terbukti. berperan' efektif sebagai
mekanisme pengawasan untuk mengurangi konflik kepentingan antara manajemen
dan pemegang saham. Demikian pula, ukuran perusahaan tidak sepenuhnya dapat
dijelaskan oleh teori sinyal maupun stakeholder karena besarnya aset dan skala
perusahaan tidak secara konsisten meningkatkan kepercayaan investor ataupun
memenuhi harapan pemangku kepentingan. Sebaliknya, profitabilitas terbukti

relevan dengan teori sinyal dan teori stakeholder, di mana tingginya profitabilitas
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memberikan sinyal positif mengenai prospek perusahaan sekaligus mencerminkan

pemenuhan kepentingan pemegang saham sebagai stakeholder utama.

Temuan penelitian ini memiliki implikasi teoritis dan praktis terkait pengaruh
kinerja lingkungan, kualitas audit, ukuran perusahaan, dan profitabilitas terhadap
nilai perusahaan sektor energi. Secara teoritis, hasil penelitian mendukung teori
sinyal dan stakeholder, profitabilitas terbukti menjadi faktor utama yang mampu
meningkatkan kepercayaan investor serta memenuhi harapan pemangku
kepentingansehingga memperluas pemahaman mengenai faktor determinan nilai
perusahaan. Secara praktis, temuan ini mendorong perusahaan untuk lebih fokus
pada peningkatan profitabilitas melalui efisiensi operasional dan pengelolaan
keuangan yang optimal karena terbukti berdampak langsung terhadap nilai
perusahaan. Bagi investor, hasil ini juga menjadi pertimbangan penting dalam
pengambilan keputusan investasi, dengan memperhatikan penerapan kinerja
lingkungan, kualitas audit, ukuran perusahaan, dan terutama profitabilitas
perusahaan.

B. Keterbatasan dan Saran

Penelitian inir masih memiliki sejumlah keterbatasan-yang perlu diperhatikan.
Keterbatasan tersebut antara lain seperti terbatasnya ruang lingkup sampel, adanya
potensi bias karena penggunaan data sekunder, serta fokus yang lebih banyak pada
indikator keuangan dalam mengukur nilai perusahaan. Selain itu, penelitian ini
belum sepenuhnya mempertimbangkan variabel eksternal lain yang mungkin

relevan.
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Untuk penelitian mendatang disarankan agar cakupan sampel diperluas,
misalnya dengan melibatkan sektor pertambangan, industri dasar, jasa, atau
pertanian agar hasilnya lebih dapat digeneralisasi. Penelitian selanjutnya juga
sebaiknya mengombinasikan pendekatan kualitatif dengan data primer serta
mempertimbangkan indikator non-keuangan untuk memperoleh gambaran nilai
perusahaan yang lebih utuh. Selain itu, dapat memasukkan variabel moderasi atau
mediasi juga agar memberikan pemahaman yang lebih mendalam mengenai

hubungan antar variabel yang diteliti.
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