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PEDOMAN TRANSLITERASI ARAB LATIN

Transliterasi kata-kata Arab Latin yang dipakai dalam penyusunan skripsi ini

berpedoman pada Surat Keputusan Bersama (SKB) Menteri Agama dan Menteri

Pendidikan dan Kebudayaan Republik Indonesia Nomor: 158 Tahun 1987 dan

Nomor: 0543b/U/1987.

A. Konsonan Tunggal

Huruf Arab| Nama Huruf Latin Keterangan
i 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)
z Kha’ kh ka dan ha
2 Dal d de
3 Zal z zet (dengan titik di atas)
- Ra’ r er
J Zai z zet
o Sin S es
o Syin sy es dan ye
o= Sad $ es (dengan titik di bawah)
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G

Dad

Ta’
za
"ain
Gain
Fa’
Qaf
Kaf
Lam
Mim
Nun
Wau
Ha’

Hamzah

Ya’

de (dengan titik di bawah)

te (dengan titik di bawah)
zet (dengan titik di bawah)

koma terbalik di atas
ge
ef
ki
ka
el
em
en
we
ha

apostrof

Ye

B. Konsonan Rangkap karena Syaddah Ditulis Rangkap

3" A=t

Ditulis

Muta addidah

Ditulis

‘iddah

X




C. Ta’ Marbuttah

Semua ta’ marbutah ditulis dengan h, baik berada pada kata tunggal ataupun

berada di tengah penggabungan kata (kata yang diikuti oleh kata sandang “al”).

Ketentuan ini tidak diperlukan bagi kata-kata arab yang sudah terserap dalam

bahasa Indonesia, seperti shalat, zakat dan sebagainya kecuali dikehendaki kata

aslinya.

ASa
¥ Je
sl Y1 4 S

Ditulis
Ditulis

Ditulis

Hikmah
‘illah

Karamah al auliya’

D. Vokal Pendek dan Penerapannya

Semua ta’ marbutah ditulis dengan h, baik berada pada kata tunggal ataupun

berada di tengah penggabungan kata (kata yang diikuti oleh kata sandang “al”).

Ketentuan ini tidak diperlukan bagi kata-kata arab yang sudah terserap dalam

bahasa Indonesia, seperti shalat, zakat dan sebagainya kecuali dikehendaki kata

aslinya.
______ Fathah Ditulis A
______ Kasrah Ditulis I
Dammah Ditulis U
Je s Fathah Ditulis fa’ala
K3 Kasrah Ditulis zukira
Al Dammah Ditulis yazhabu




E. Vokal Panjang

1. Fathah + alif ditulis A
Glala ditulis jahiliyyah
2. Fathah + ya’ mati ditulis a
i & ditulis tansa
3. Kasrah + ya’ mati ditulis i
M S ditulis karim
4. Dammah + wawu mati ditulis u
ey A ditulis furud

F. Vokal Rangkap

1. Fathah + ya’ mati ditulis Ai
STE ditulis bainakum

2. Fathah + wawu mati ditulis au
J ditulis qaul

G. Vokal Pendek yang Berurutan dalam Satu Kata Dipisahkan dengan

Apostrof

@l’\“ ditulis a’antum

el ditulis u’iddat

A S oAl ditulis la’in syakartum
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H. Kata Sandang Alif + Lam

1. Bila diikuti huruf qamariyyah maka ditulis menggunakan huruf awal “al”

o lal

el

3

ditulis

ditulis

al-Quran

al-Qiyas

2. Bila diikuti huruf Syamsiyyah maka ditulis menggunakan huruf pertama

syamsiyyah tersebut

elald) ditulis as-sama’
el ditulis asy-syams
Penulisan Kata-kata dalam Rangkaian Kalimat
Ditulis menurut penulisnya
o s Al ditulis zawi al-furud
3 Gl Ja ditulis ahl as-sunnah
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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh environmental, social,
governance, kepemilikan institusional, dan cash holdings terhadap nilai
perusahaan. Penelitian ini menggunakan populasi perusahaan non-keuangan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2024. Sampel penelitian
menggunakan purposive sampling sehingga diperoleh 353 observasi perusahaan.
Teknik analisis data yang digunakan adalah regresi data panel dengan fixed effect
model (FEM) dan robust standard errors menggunakan software STATA 17. Hasil
penelitian menunjukkan bahwa environmental dan social berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan. Governance, kepemilikan institusional, dan
cash holdings berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Kata kunci: Environmental, Social, Governance, Kepemilikan Institusional, Cash
holdings, Nilai Perusahaan.
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ABSTRACT

This study aims to analyze the effects of environmental, social, and governance
factors, institutional ownership, and cash holdings on firm value. The study uses a
population of non-financial companies listed on the Indonesia Stock Exchange from
2017 to 2024. The research sample was selected using purposive sampling,
resulting in 353 company observations. The data analysis technique used was panel
data regression with a fixed-effects model (FEM) and robust standard errors using
STATA 17 software. The results indicate that environmental and social factors have
a negative and significant effect on firm value. Governance, institutional
ownership, and cash holdings have a positive and significant effect on firm value.

Keywords: Environmental, Social, Governance, Institutional Ownership, Cash
holdings, Firm Value.
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Nilai perusahaan menjadi indikator utama yang menunjukkan
bagaimana penilaian pasar terhadap kinerja perusahaan dan prospek
pertumbuhan suatu perusahaan di masa mendatang (Nasution et al., 2024). Nilai
perusahaan yang tinggi akan mencerminkan bahwa investor menilai perusahaan
mempunyai kemampuan dalam menjaga kestabilan arus kas dan tata kelola
yang baik (Zhou et al., 2025). Dalam perspektif keuangan modern, tujuan utama
perusahaan adalah memaksimalkan nilai perusahaan sebagai cerminan
kesejahteraan pemegang saham (Talan ef al., 2024). Dengan demikian, Tobin’s
Q digunakan sebagai ukuran nilai perusahaan karena rasio ini mampu
menggambarkan secara menyeluruh perbandingan antara nilai pasar dan nilai
buku (Desai, 2024).

Dalam perkembangannya, penilaian pasar terhadap nilai perusahaan
tidak lagi hanya berfokus pada aspek keuangan, tetapi juga mempertimbangkan
berbagai faktor non-keuangan yang mencerminkan kualitas dan keberlanjutan
perusahaan (Aydogmus et al., 2022; Talan et al., 2024). Secara teoritis,
perusahaan dengan kinerja keuangan yang baik, cadangan kas yang memadai,
serta tata kelola yang baik seharusnya memiliki nilai pasar yang tinggi
(Fransiskus et al., 2025). Namun beberapa penelitian terdahulu mengungkapkan
bahwa hubungan antara faktor-faktor tersebut dan nilai perusahaan tidak selalu

konsisten, sehingga mengindikasikan adanya faktor lain yang turut



memengaruhi penilaian pasar (Awa et al., 2024; Postiglione et al., 2024).
Faktor-faktor tersebut antara lain seperti praktik keberlanjutan perusahaan,
struktur kepemilikan, serta kebijakan pengelolaan kas yang dapat memberikan
sinyal tambahan mengenai prospek perusahaan di masa depan (Abedin ef al.,
2022; Aydogmus et al., 2022; Chireka & Moloi, 2024).

Salah satu faktor yang semakin mendapat perhatian investor adalah
implementasi Environmental, Social and Governance (ESG). Perkembangan
pasar modal global menunjukkan bahwa penilaian perusahaan telah berubah
dan tidak hanya bergantung pada indikator keuangan konvensional seperti laba
dan pertumbuhan aset (Postiglione et al., 2024). Saat ini, investor juga
memperhatikan faktor-faktor non-keuangan yang berkaitan dengan aspek
keberlanjutan dan tata kelola perusahaan dalam pengambilan keputusan
investasi (Aruwaji & Swanepoel, 2025). Implementasi Environmental, Social
and Governance (ESG) dipandang mampu mencerminkan komitmen
perusahaan terhadap pengelolaan risiko jangka panjang, tanggung jawab sosial,
serta praktik tata kelola yang baik, sehingga berpotensi meningkatkan persepsi
pasar dan nilai perusahaan (Dorothy & Endri, 2024).

Di Indonesia, perhatian terhadap aspek Environmental, Social and
Governance semakin meningkat seiring berlakunya Peraturan Otoritas Jasa
Keuangan (OJK) Nomor 51/POJK.03/2017 yang mengatur tentang Penerapan
Keuangan Berkelanjutan bagi Lembaga Jasa Keuangan, Emiten, dan
Perusahaan Publik (Nasution ef al.,, 2024). Regulasi tersebut mendorong

perusahaan untuk mengintegrasikan prinsip-prinsip keberlanjutan dalam



kegiatan operasioanl dan pelaporannya. Dengan adanya ketentuan tersebut,
ESG bukan lagi bersifat sukarela, melainkan menjadi bagian dari strategi
perusahaan dalam menciptakan nilai jangka panjang (Meini & Setijaningsih,
2024).

Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Zhou et al. (2025)
mengatakan bahwa ESG berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan karena
dapat menurunkan risiko informasi dan meningkatkan transparansi. Hal tersebut
dapat meningkatkan kepercayaan investor terhadap prospek jangka panjang
perusahaan. Hasil serupa ditemukan oleh Aydogmus et al. (2022) yang
mengatakan bahwa kinerja ESG yang baik mampu meningkatkan nilai
perusahaan dan profitabilitas. Selain itu, Meini & Setijaningsih (2024) juga
menemukan bahwa ESG berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan di Indonesia dan Singapura, yang menunjukkan bahwa praktik
keberlanjutan dapat menjadi sinyal positif bagi investor.

Namun demikian, hasil penelitian mengenai pengaruh ESG terhadap
nilai perusahaan tidak selalu konsisten. Penelitian yang dilakukan oleh Dorothy
dan Endri (2024) menunjukkan bahwa pengaruh ESG terhadap nilai perusahaan
berbeda-beda tergantung pada karakteristik industri dan sejauh mana
implementasi ESG dilakukan. Sementara itu, penelitian yang dilakukan oleh
Yori & Rahmawati (2025) menunjukkan bahwa ESG score berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian juga menunjukkan bahwa
environmental score dan governance score berpengaruh negatif terhadap nilai

perusahaan, sedangkan social score tidak berpengaruh terhadap nilai



perusahaan. Ketidakkonsistenan ini menunjukkan bahwa masih diperlukan
penelitian lebih lanjut mengenai hubungan antara ESG dan nilai perusahaan.

Faktor lain yang memengaruhi nilai perusahaan adalah kepemilikan
institusional (Caesar et al, 2025). Investor institusional dinilai memiliki
kemampuan dan sumber daya lebih efektif dalam melakukan pengawasan
terhadap kebijakan perusahaan (Zhou et al, 2025). Tingginya tingkat
kepemilikan institusional dapat meningkatkan akuntabilitas manajemen.
Peningkatan akuntabilitas manajemen tersebut dapat memengaruhi persepsi
pasar terhadap nilai perusahaan (Talan ef al., 2024).

Penelitian sebelumnya menemukan bahwa kepemilikan institusional
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan pada sektor
perbankan di Indonesia. Semakin tinggi persentase kepemilikan institusional,
maka semakin tinggi nilai perusahaannya (Irawan & Nugroho, 2025). Penelitian
lainnya menemukan bahwa struktur kepemilikan khususnya kepemilikan
institusional berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan karena berperan
dalam memperkuat efektivitas pengawasan dan tata kelola perusahaan
(Setiawan & Handoko, 2024). Namun hasil yang berbeda muncul dari
penelitian Wati et al., (2024) dimana mereka menemukan bahwa kepemilikan
institusional tidak selalu berpengaruh langsung terhadap nilai perusahaan.
Dalam penelitian mereka, pengaruh menjadi tidak signifikan karena adanya
variabel pengungkapan tanggung jawab sosial sebagai variabel moderasi.

Ketidakkonsistenan tersebut menegaskan bahwa masih diperlukan penelitian



lebih lanjut mengenai hubungan antara kepemilikan institusional dan nilai
perusahaan.

Faktor lain yang memengaruhi nilai perusahaan adalah cash holdings
atau tingkat kepemilikan kas perusahaan (Chireka & Moloi, 2024). Cash
holdings mencerminkan fleksibilitas keuangan sehingga perusahaan dapat
membiayai investasi tanpa ketergantungan pada pendanaan eksternal (Yudhyani
et al., 2022). Tingkat kepemilikan kas yang cukup memungkinkan perusahaan
untuk lebih siap dalam menghadapi ketidakpastian bisnis dan peluang investasi
(Masyhur & Thamrin, 2025). Cash holdings yang terlalu besar berpotensi
menimbulkan agency problem karena memberikan peluang bagi manajemen
untuk menggunakan dana dengan tidak efisien (Chireka & Moloi, 2024).
Beberapa penelitian terdahulu menemukan bahwa cash holdings berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan jika dikelola dengan efisien (Yudhyani et al.,
2022). Namun penelitian yang dilakukan oleh Masyhur & Thamrin (2025)
menunjukkan bahwa pengaruh tersebut dapat berubah negatif apabila terjadi
overinvestment. Perbedaan hasil tersebut menunjukkan bahwa hubungan cash
holdings dan nilai perusahaan belum konsisten (Chireka & Moloi, 2024).

Perusahaan non-keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
mempunyai karakteristik industri yang berbeda dan tingginya tingkat
kompleksitas operasional (Meini & Setijaningsih, 2024). Sektor ini meliputi
berbagai bidang seperti manufaktur, perdagangan, transportasi dan infrastruktur
yang mempunyai dampak ekonomi, sosial dan lingkungan yang signifikan

(Suhartini et al., 2024). Dalam beberapa tahun terakhir, penerapan ESG menjadi



perhatian penting karena dinilai memengaruhi persepsi investor terhadap
kualitas tata kelola dan prospek perusahaan (Nasution et al., 2024).

Selain aspek keberlanjutan, kepemilikan institusional merupakan salah
satu faktor yang dipandang dapat memengaruhi nilai perusahaan melalui
peningkatan fungsi pengawasan dan pengendalian manajemen (Caesar ef al.,
2025). Cash holdings atau kebijakan pengelolaan kas mencerminkan
fleksibilitas keuangan perusahaan dalan menghadapi ketidakpastian dan
peluang investasi (Chireka & Moloi, 2024). Ketiga faktor tersebut, baik yang
keuangan maupun yang non-keuangan berpotensi memengaruhi persepsi pasar
dalam menilai kinerja dan prospek perusahaan yang tercermin dalam nilai
perusahaan.

ESG masith menjadi topik yang banyak diperbincangkan dalam
penelitian di Indonesia karena dinilai memiliki pengaruh terhadap persepsi
pasar dan keberlanjutan perusahaan. Meskipun demikian, hasil penelitian
sebelumnya menunjukkan hasil yang beragam, khususnya ketika dikaitkan
dengan kepemilikan institusional dan cash holdings. Kondisi tersebut
menunjukkan bahwa pengaruh antara ESG, kepemilikan institusional dan cash
holdings terhadap nilai perusahaan masih memerlukan pengujian lebih lanjut,
terutama ketika ketiga variabel tersebut dianalisis secara simultan dalam satu
model penelitian. Oleh karena itu, penelitian ini mengkombinasikan ketiga
variabel tersebut dalam satu model analisis pada perusahaan non-keuangan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, sehingga diharapkan dapat memberikan

pemahaman yang lebih komprehensif mengenai faktor-faktor yang



memengaruhi nilai perusahaan. Berdasarkan latar belakang yang dikemukakan

di atas, maka peneliti melakukan sebuat penelitian dengan judul: “Pengaruh

Environmental, Social, Governance, Kepemilikan Institusional dan Cash

holdings Terhadap Nilai Perusahaan (Studi pada Perusahaan Non-

Keuangan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia).

B. Rumusan Masalah

Berdasarkan pada uraian latar belakang, maka permasalahan dalam

penelitian ini dapat dirumuskan sebagai berikut:

1.

2.

3.

4.

5.

Bagaimana pengaruh environmental terhadap nilai perusahaan?
Bagaimana pengaruh social terhadap nilai perusahaan?

Bagaimana pengaruh governance terhadap nilai perusahaan?

Bagaimana pengaruh kepemilikan institusional terhadap nilai perusahaan?

Bagaimana pengaruh cash holdings terhadap nilai perusahaan?

C. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan dari penelitian ini

adalah untuk:

1.

Untuk menguji pengaruh environmental terhadap nilai perusahaan.

Untuk menguji pengaruh social terhadap nilai perusahaan.

Untuk menguji pengaruh governance terhadap nilai perusahaan.

Untuk menguji pengaruh kepemilikan institusional terhadap nilai
perusahaan.

Untuk menguji pengaruh cash holdings terhadap nilai perusahaan.



D. Manfaat Penelitian

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat baik secara teoritis

maupun praktis:

1.

Manfaat Teoritis

a. Menambah referensi dalam pengembangan literatur mengenai pengaruh

ESG, kepemilikan institusional dan cash holdings terhadap nilai

perusahaan.

. Menjadi referensi dan bahan perbandingan bagi peneliti selanjutnya

yang ingin meneliti topik serupa dengan variabel atau periode yang

berbeda.

2. Manfaat Praktis

a. Bagi Perusahaan

Memberikan gambaran bahwa penerapan ESG, kepemilikan

institusional, dan cash holdings dapat memengaruhi nilai perusahaan.

. Bagi Investor

Menjadi bahan pertimbangan dalam mengambil keputusan investasi
dengan memperhatikan faktor ESG, kepemilikan institusional dan cash

holdings sebagai indikator yang dapat memengaruhi nilai perusahaan.

E. Sistematika Penulisan

1.

Skripsi ini disajikan dalam beberapa bab, dengan sistematika berikut:

BAB I Pendahuluan



Bab ini membahas latar belakang masalah, rumusan masalah, tujuan
penelitian, manfaat penelitian, serta sistematika penulisan yang menjelaskan
isi setiap bab secara singkat.

. BAB II Landasan Teori dan Kajian Pustaka

Bab ini membahas teori-teori yang mendasari penelitian dan kajian pustaka
yang relevan dengan penelitian. Selain itu, bab ini juga menjelaskan
kerangka pemikiran yang menjadi dasar pengembangan model penelitian

serta hipotesis yang akan diuji.

. BAB III Model Penelitian

Bab ini menjelaskan jenis penelitian yang digunakan, populasi dan sampel
penelitian, serta teknik pengambilan sampel. Selain itu, bab ini juga
membahas definisi operasional variabel, metode pengumpulan data, dan
teknik analisis data yang digunakan untuk mengolah dan menganalisis data

penelitian.

. BAB IV Hasil dan Pembahasan

Bab ini membahas hasil dari analisis data yang diperoleh melalui metode
yang digunakan, serta pembahasan yang menginterpretasikan hasil tersebut.
Pembahasan ini bertujuan untuk mengaitkan hasil penelitian dengan teori
atau kajian pustaka untuk menjawab rumusan masalah.

. BAB V Kesimpulan dan Saran

Bab ini berisi kesimpulan dari hasil penelitian berdasarkan analisis yang
telah dilakukan. Selain itu, diuraikan juga saran-saran yang menjadi

masukan atau rekomendasi bagi penelitian selanjutnya.



BAB 5

PENUTUP

A. Kesimpulan

Penelitian ini menghasilkan berbagai temuan yang mampu menjawab
rumusan masalah serta hipotesis yang telah disusun sebelumnya. Seluruh
tahapan pengujian telah dilaksanakan sehingga memberikan gambaran yang
komprehensif mengenai pengaruh environmental, social, governance,
kepemilikan institusional, dan cash holdings terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan non-keuangan. Pada bagian ini disajikan kesimpulan yang
merangkum hubungan kausal antar variabel penelitian beserta interpretasi atas
hasil yang diperoleh, sehingga dapat mencerminkan tingkat pencapaian tujuan
penelitian secara menyeluruh.

Pertama, aspek envirommental berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan, sebagaimana terlihat dari nilai koefisien -0,0140396
dengan tingkat signifikansi 0,000. Hasil ini menunjukkan bahwa semakin
tinggi environmental score perusahaan, maka nilai perusahaan justru
cenderung mengalami penurunan. Temuan ini mengindikasikan bahwa
investor belum memberikan respons positif terhadap aktivitas lingkungan
perusahaan. Investasi lingkungan masih dipandang sebagai tambahan biaya
yang dapat menurunkan profitabilitas perusahaan dalam jangka pendek,
sehingga belum mampu meningkatkan apresiasi pasar terhadap perusahaan.

Kedua, aspek social berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai

perusahaan pada tingkat signifikansi 10%, sebagaimana ditunjukkan oleh nilai
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koefisien sebesar -0,0059797 dengan tingkat signifikansi 0,098. Hasil ini
menunjukkan bahwa semakin tinggi social score perusahaan, maka nilai
perusahaan cenderung mengalami penurunan. Temuan ini mengindikasikan
bahwa investor belum memberikan respons positif terhadap peningkatan
aktivitas sosial perusahaan. Aktivitas dan pengungkapan sosial masih
dipandang sebagai tambahan biaya yang berpotensi menurunkan efisiensi serta
profitabilitas perusahaan dalam jangka pendek, sementara manfaat ekonomi
yang dihasilkan belum dapat dirasakan secara langsung oleh pasar. Akibatnya,
peningkatan kinerja sosial perusahaan belum mampu meningkatkan apresiasi
investor dan justru cenderung direspons negatif oleh pasar.

Ketiga, aspek governance berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan. Hal ini ditunjukkan oleh nilai koefisiensi sebesar 0,0070492
dengan nilai signifikansi sebesar 0,025. Hasil tersebut menunjukkan bahwa
semakin baik kualitas tata kelola perusahaan, maka semakin tinggi pula nilai
perusahaan. Tata kelola perusahaan yang baik mampu meningkatkan
transparansi, efektivitas pengawasan, serta mengurangi konflik kepentingan
antara manajemen dan pemegang saham. Dengan demikian, governance
memberikan sinyal positif kepada investor terhadap kualitas pengelolaan
perusahaan sehingga meningkatkan kepercayaan pasar.

Keempat, kepemilikan institusional asing berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan. Nilai koefisiensi sebesar 1,240321
dengan nilai signifikansi sebesar 0,000 menunjukkan bahwa semakin tinggi

kepemilikan institusional asing, maka semakin meningkat pula nilai
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perusahaan. Keberadaan investor institusional asing dinilai mampu
meningkatkan fungsi monitoring terhadap manajemen karena memiliki
pengalaman internasional, kamampuan analisis yang lebih baik, serta standar
pengawasan yang lebih ketat. Kondisi tersebut mampu meningkatkan
transparansi dan efektivitas pengelolaan perusahaan sehingga memperoleh
renpons positif dari investor.

Kelima, cash holdings berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan pada tingkat signifikansi 10%, sebagaimana ditunjukkan oleh
nilai koefisien sebesar 1,541644 dengan tingkat signifikansi 0,081. Hasil ini
menunjukkan bahwa semakin tinggi tingkat cash holdings yang dimiliki
perusahaan, maka nilai perusahaan cenderung mengalami peningkatan.
Temuan ini mengindikasikan bahwa investor memberikan respons positif
terhadap kepemilikan kas perusahaan karena dipandang mampu meningkatkan
fleksibilitas keuangan, mendukung kelancaran operasional, serta memperkuat
kemampuan perusahaan dalam menghadapi ketidakpastian dan memanfaatkan
peluang investasi di masa mendatang. Selain itu, ketersediaan kas yang
memadai memberikan keyakinan kepada investor bahwa perusahaan memiliki
kemampuan yang lebih baik dalam memenuhi kebutuhan pendanaan dan
menjaga keberlangsungan operasional, sehingga dapat meningkatkan apresiasi

pasar terhadap perusahaan.
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B. Implikasi

1.

Secara Teoritis

Penelitian ini mampu memberikan kontribusi dalam pengembangan
literatur mengenai faktor-faktor yang memengaruhi nilai perusahaan,
khususnya yang berkaitan dengan environmental, social, governance,
kepemilikan institusional, dan cash holdings. Penelitian ini dilakukan pada
perusahaan non-keuangan dan diharapkan dapat menutupi kesenjangan
pada literatur yang ada.

Secara Praktis

Bagi perusahaan sebaiknya memberikan perhatian lebih terhadap
kualitas tata kelola perusahaan karena terbukti mampu meningkatkan nilai
perusahaan serta memperkuat kepercayaan investor. Perusahaan diharapkan
dapat memperkuat mekanisme corporate governance melalui peningkatan
transparansi, akuntanbilitias, efektivitas pengawasan, serta kualitas
pengambilan keputusan manajemen. Penerapan tata kelola yang baik dapat
meningkatkan kepercayaan, memperkuat reputasi perusahaan, serta
meningkatkan nilai perusahaan di pasar model. Selain itu, perusahaan
jugaperlu menjaga hubungan baik dengan investor institusional asing
karena keberadaan investor institusi asing dapat memperkuat fungsi
monitoring terhadap manajemen dan meningkatkan kredibilitas perusahaan
di mata investor.

Perusahaan juga perlu meningkatkan kualitas implementasi dan

pengungkapan environmental, social, and governance (ESG) agar tidak
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hanya berorientasi pada kepatuhan regulasi, tetapi juga mampu memberikan
manfaat ekonomi serta mendukung keberlanjutan perusahaan dalam jangka
panjang. Disamping itu, perusahaan juga perlu mengelola cash holdings
secara efektif dan produktif agar kas yang dimiliki perusahaan dapat
mendukung stabilitas keuangan perusahaan, meningkatkan fleksibilitas
dalam menghadapi ketidakpastian ekonomi, serta memberikan sinyal positif
kepada investor terkait kemampuan perusahaan dalam mengelola sumber

daya keuangan secara efisien.

C. Keterbatasan

Penelitian ini memiliki sejumlah keterbatasan yang perlu menjadi

pertimbangan untuk penelitian selanjutnya sebagai landasan untuk perbaikan

penelitian selanjutnya. Keterbatasan penelitian ini sebagai berikut:

1.

Penelitian ini hanya menggunakan perusahaan non-keuangan yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2024 sehingga hasil penelitian belum
dapat digeneralisasikan pada seluruh sektor perusahaan, seperti sektor

keuangan.

. Nilai perusahaan hanya menggunakan proksi Tobin’s Q, sehingga hasil

penelitian mungkin akan berbeda apabila menggunakan proksi lain seperti
PBYV atau PER.

Pengukuran variabel ESG hanya menggunakan environmental score, social
score, dan governance score yang diperoleh dari database Thomson Reuters

Refinitiv.
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D. Saran

1.

Bagi peneliti selanjutnya, disarankan untuk memperluas cakupan penelitian
dengan menambah sektor perusahaan lain seperti sektor keuangan,
memperpanjang periode pengamatan, serta menambah variabel lain yang
diduga memengaruhi nilai perusahaan seperti, profitabilitas, kualitas audit,
kebijakan deviden, dan lain-lain.

Bagi peneliti selanjutnya disarankan juga untuk menggunakan sumber data
ESG selain Thomson Reuters Refinitiv, seperti Bloombreg, MSCI, dan
Sustainalytics.

Penelitian selanjutnya juga dapat menggunakan lebih dari satu pengukuran,
seperti PBV dan PER, agar diperoleh hasil yang lebih bervariasi dan

komprehensif.
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