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ABSTRAK

Penelitian ini menganalisis pengaruh green innovation dan profitabilitas terhadap
nilai perusahaan dengan ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi pada
perusahaan sektor industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021—
2024. Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan metode analisis
regresi data panel dan Moderated Regression Analysis (MRA) menggunakan
bantuan perangkat lunak Stata 17. Hasil penelitian menunjukkan bahwa green
innovation tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan dan profitabilitas juga tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Selain itu, ukuran perusahaan tidak mampu
memoderasi pengaruh green innovation terhadap nilai perusahaan. Namun, ukuran
perusahaan mampu memperkuat pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan
secara positif dan signifikan. Temuan ini menunjukkan bahwa investor pada sektor
industri cenderung lebih mempertimbangkan stabilitas perusahaan berskala besar
dalam merespons profitabilitas dibandingkan penerapan green innovation dalam
menentukan nilai perusahaan.

Kata kunci: green innovation, profitabilitas, ukuran perusahaan, nilai perusahaan,
sektor industri.
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ABSTRACT

This study analyzes the effect of green innovation and profitability on firm value
with firm size as a moderating variable in industrial sector companies listed on the
Indonesia Stock Exchange during the 2021-2024 period. This research employs a
quantitative approach using panel data regression analysis and Moderated
Regression Analysis (MRA) with the assistance of Stata 17 software. The results
indicate that green innovation has no effect on firm value, and profitability also has
no effect on firm value. In addition, firm size is unable to moderate the relationship
between green innovation and firm value. However, firm size is able to strengthen
the positive and significant effect of profitability on firm value. These findings
suggest that investors in the industrial sector tend to place greater emphasis on the
stability of large-scale companies in responding to profitability rather than on the
implementation of green innovation when determining firm value.

Keywords: green innovation, profitability, firm size, firm value, industrial sector.
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BAB I

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Nilai perusahaan mencerminkan kinerja manajemen dalam mengelola
sumber daya untuk memaksimalkan kesejahteraan pemegang saham (Sari
& Sutandijo, 2025), sehingga menjadi indikator keberhasilan karena
merepresentasikan penilaian investor terhadap efektivitas pengelolaan,
kemampuan menghasilkan laba, dan keberlanjutan pertumbuhan jangka
panjang (Hamdah et al., 2025). Peningkatan nilai perusahaan berkaitan
dengan meningkatnya kepercayaan investor yang tercermin dari respons
pasar terhadap prospek perusahaan, terutama kemampuan menghasilkan
profitabilitas dan memanfaatkan peluang investasi (Ginting et al., 2025).
Hal ini mendorong kenaikan permintaan saham yang meningkatkan harga
saham dan nilai perusahaan, namun nilai perusahaan juga dipengaruhi faktor
eksternal seperti kondisi makroekonomi dan tekanan lingkungan yang
memengaruhi persepsi investor.

Periode 2021-2024 menunjukkan dinamika ekonomi global dan
nasional yang cukup signifikan, ditandai dengan pertumbuhan Produk
Domestik Bruto (PDB) Indonesia yang sempat mengalami kontraksi sebesar
-2,07% akibat penurunan permintaan dan gangguan rantai pasok global
(BPS, 2021). Kondisi makroekonomi global turut memengaruhi stabilitas
keuangan perusahaan, terutama melalui kenaikan harga energi dan pangan

dunia pada 2022 akibat konflik geopolitik Rusia—Ukraina yang mendorong



inflasi domestik hingga 5,5% serta direspons dengan kenaikan BI-Rate dari
3,5% menjadi 6,25% pada 2023 untuk menjaga stabilitas ekonomi (Bank
Indonesia, 2024). Fluktuasi kondisi ekonomi tersebut dapat memengaruhi
keputusan investor dalam menilai prospek perusahaan, sehingga berdampak
pada pergerakan harga saham dan nilai perusahaan.

Perusahaan industri tidak hanya menghadapi faktor ekonomi, tetapi
juga tekanan lingkungan terkait keberlanjutan, khususnya emisi karbon dan
dampak ekologis. Berdasarkan IQAir World Air Quality Report (2024),
Indonesia memiliki tingkat pencemaran udara tinggi di Asia Tenggara
dengan rata-rata PM2.5 sebesar 30,4 ug/m?, jauh di atas batas aman WHO
yaitu 5 pg/m?. Hal ini menunjukkan kontribusi besar aktivitas industri dan
transportasi terhadap polusi udara. Sejalan dengan itu, World Economic
Forum (2022) menyatakan sektor industri menyumbang lebih dari 30%
emisi karbon global, sehingga tekanan lingkungan menjadi faktor penting
dalam penilaian investor terhadap keberlanjutan perusahaan.

Penguatan regulasi terkait pelaporan keberlanjutan di Indonesia turut
mendorong perusahaan untuk meningkatkan transparansi atas aktivitas
ekonomi, sosial, dan lingkungan yang dilakukan. Hal tersebut diperkuat
melalui Surat Edaran Otoritas Jasa Keuangan (SEOJK) Nomor
16/SEOJK.04/2021 tentang Bentuk dan Isi Laporan Tahunan Emiten atau
Perusahaan Publik yang mengatur pengungkapan informasi keberlanjutan
dalam laporan perusahaan. Regulasi tersebut mendorong perusahaan untuk

lebih memperhatikan penerapan keberlanjutan sebagai upaya mengurangi



dampak operasional terhadap lingkungan. Green innovation merupakan
strategi penting yang dapat meningkatkan daya saing suatu bisnis di tengah
meningkatnya tuntutan global akan keberlanjutan, sekaligus meningkatkan
efisiensi energi dan pengelolaan limbah (Soewarno et al., 2019).

Green Innovation secara umum didefinisikan sebagai aktivitas inovasi,
baik yang dilakukan secara sengaja maupun tidak, yang secara efektif
bertujuan untuk menghasilkan pengurangan dampak negatif terhadap
lingkungan (Lestari & Bahar, 2023). Secara komprehensif, konsep ini
mencakup pengembangan ide, perilaku, produk, proses, hingga sistem
organisasi baru yang dapat meminimalkan kerusakan ekologis. Lebih jauh
lagi, inovasi hijau ini sangat menekankan pada serangkaian strategi
operasional perusahaan yang esensial, seperti upaya berkelanjutan dalam
pengurangan limbah, pencegahan polusi, serta implementasi sistem
manajemen lingkungan yang berkesinambungan (Soewarno et al., 2019).
Informasi mengenai aktivitas tersebut kemudian diungkapkan oleh
perusahaan sebagai bentuk transparansi untuk menilai sejauh mana
komitmen perusahaan terhadap inovasi ramah lingkungan.

Green Innovation memainkan peran penting dalam menaikkan nilai
perusahaan melalui penciptaan keunggulan kompetitif yang kuat, seperti
peningkatan profitabilitas operasional, perluasan akses ke pasar baru,
hingga kemudahan dalam mendapatkan tambahan modal dan insentif dari
pemerintah (Nuurhasanat & Haq, 2024). Di samping itu, integrasi teknologi

ramah lingkungan dalam proses bisnis sangat membantu perusahaan untuk



meningkatkan efisiensi, menekan risiko ekologis jangka panjang, dan
memperkuat reputasi merek, yang pada akhirnya akan sangat memikat
minat para investor yang memprioritaskan praktik keberlanjutan (Purnomo
& Santoso, 2025)

Terdapat temuan empiris yang saling bertentangan mengenai pengaruh
green innovation terhadap nilai perusahaan. Yuniarti et al. (2022)
menemukan bahwa green innovation berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan karena mampu meningkatkan efisiensi energi dan
memperbaiki citra perusahaan, sehingga memperkuat legitimasi publik.
Sebaliknya, Purnomo & Santoso (2025) menunjukkan bahwa green
innovation tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan karena
implementasinya membutuhkan biaya tinggi dan cenderung dilakukan
untuk memenuhi regulasi. Meskipun green innovation dapat membangun
citra positif, faktor keuangan seperti profitabilitas tetap menjadi indikator
utama bagi investor dalam menilai kemampuan perusahaan menghasilkan
laba berkelanjutan.

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
keuntungan dari sumber daya yang dimilikinya, yang umumnya diukur
melalui rasio keuangan seperti Return on Equity (ROE), Return on Assets
(ROA), dan Net Profit Margin (NPM). Rasio-rasio tersebut digunakan
untuk menilai kinerja keuangan perusahaan baik dalam jangka pendek
maupun jangka panjang serta menunjukkan efektivitas pengelolaan aset

dalam menghasilkan laba (Hartanti et al., 2019). Sehingga, profitabilitas



mencerminkan sejauh mana manajemen mampu mengoptimalkan sumber
daya perusahaan untuk mencapai tujuan utama yaitu memperoleh laba
secara optimal.

Profitabilitas mampu menigkatkan nilai perusahaan karena tingkat
keuntungan yang tinggi menunjukkan kemampuan manajemen dalam
mengelola modal secara efektif. Kondisi tersebut memberikan sinyal positif
kepada investor mengenai prospek pengembalian investasi yang
menjanjikan, sehingga meningkatkan minat investasi pada perusahaan.
Ketika kepercayaan investor meningkat, permintaan saham ikut naik yang
pada akhirnya mendorong kenaikan harga saham dan nilai perusahaan di
pasar modal ( Septiana & Zulkifli. 2024). Selain itu, profitabilitas yang
stabil juga memperkuat persepsi pasar terhadap kinerja perusahaan (Alhayra
et al.2024).

Hasil penelitian terdahulu menunjukkan bahwa profitabilitas
memberikan hasil yang berbeda terhadap nilai perusahaan. Hartanti et al.
(2019) menemukan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan, karena tingkat laba tinggi mencerminkan kinerja
keuangan perusahaan yang memperkuat kepercayaan investor terhadap
kemampuan manajemen. Sebaliknya, Mahanani dan Kartika (2022)
menemukan bahwa profitabilitas tidak memiliki pengaruh terhadap nilai
perusahaan, Kondisi ini terjadi karena kemampuan perusahaan dalam

memanfaatkan aktiva untuk menghasilkan laba bersih setelah pajak tidak



dijadikan acuan utama oleh investor dalam mengambil keputusan investasi
serta mengevaluasi kinerja perusahaan.

Ukuran perusahaan digunakan sebagai variabel moderasi dalam
penelitian ini karena mencerminkan kemampuan perusahaan dalam
mengelola sumber daya, memenuhi kewajiban, dan mempertahankan
kelangsungan usahanya. Hakim et al. (2025) menyatakan bahwa ukuran
perusahaan dapat diproksikan melalui logaritma natural total aset karena
mampu menggambarkan skala ekonomi dan tingkat efisiensi perusahaan.
Perusahaan berskala besar umumnya memiliki daya saing yang lebih baik,
tata kelola yang lebih terstruktur, serta akses pembiayaan yang lebih luas
(Putri et al., 2025). Selain itu, skala perusahaan dapat menjadi indikator
stabilitas dan keandalan yang meningkatkan persepsi positif investor
terhadap prospek jangka panjang perusahaan Saktiawan et al. (2025).

Temuan penelitian sebelumnya menunjukkan hasil yang berbeda terkait
peran ukuran perusahaan dalam memoderasi green innovation dan
profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Tonay dan Murwaningsari (2022)
menyatakan bahwa ukuran perusahaan tidak memoderasi pengaruh green
innovation terhadap nilai perusahaan. Sebaliknya, Anggraini dan Gunawan
(2024) menemukan bahwa ukuran perusahaan memoderasi hubungan
tersebut karena perusahaan dengan aset lebih besar lebih mampu
mengoptimalkan green innovation. Pada profitabilitas, Alhayra et al. (2024)
menemukan ukuran perusahaan memoderasi secara positif signifikan.

Sebaliknya, Septiana dan Zulkifli (2024) menyatakan bahwa ukuran



perusahaan tidak mampu memoderasi hubungan profitabilitas terhadap nilai
perusahaan.

Berdasarkan pemaparan latar belakang yang telah dijelaskan
sebelumnya, ditemukan adanya perbedaan hasil pada sejumlah penelitian
terdahulu terkait pengaruh green innovation serta profitabilitas terhadap
nilai perusahaan. Perusahaan di sektor industri yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) antara tahun 2021-2024 dipilih sebagai subjek penelitian.
Peneliti menambahkan variabel moderasi yaitu ukuran perusahaan dengan
harapan analisis yang dihasilkan tidak bias dan dapat meningkatkan akurasi
penelitian. Berdasarkan uraian diatas, penelitian ini mengangkat judul:
“Pengaruh Green Innovation dan Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan
dengan Ukuran Perusahaan sebagai Variabel Moderasi pada Perusahaan

Sektor Industri yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2021-2024".

. Rumusan Masalah

. Apakah green innovation berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan sektor industry yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2021-2024?

. Apakah profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan sektor industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2021-2024?

. Apakah ukuran perusahaan memoderasi pengaruh green innovation
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor industri yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia periode 2021-2024?



4. Apakah ukuran perusahaan memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan sektor industri yang yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2021-20247?

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian

Tujuan:

1. Untuk mengetahui pengaruh green innovation terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan sektor industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2021-2024.

2. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan sektor industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2021-2024.

3. Untuk menganalisis peran ukuran perusahaan dalam memoderasi pengaruh
green innovation terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor industri
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2024.

4. Untuk menganalisis peran ukuran perusahaan dalam memoderasi pengaruh
profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor industri
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2024.

Manfaat:
1. Bagi Akademisi
Penelitian ini diharapkan dapat berkontribusi dalam pengembangan
kajian ilmiah mengenai nilai perusahaan, terutama yang melibatkan green
innovation dan profitabilitas sebagai variabel penentu serta ukuran

perusahaan sebagai variabel moderasi. Temuan penelitian ini juga



diharapkan menjadi bahan referensi empiris bagi akademisi dan peneliti
berikutnya dalam memperluas penelitian terkait pengaruh inovasi
berwawasan lingkungan dan strategi pengelolaan keuangan terhadap nilai
perusahaan.
. Bagi Praktisi

Hasil penelitian ini bisa menjadi bahan keputusan bagi perusahaan
untuk merumuskan kebijakan green innovation serta strategi pengelolaan
keuangan yang optimal untuk meningkatkan nilai perusahaan. Informasi
mengenai pengaruh green innovation dan profitabilitas juga dapat
membantu manajemen dalam mengelola struktur modal dan efisiensi
keuangan. Bagi investor, penelitian ini memberikan gambaran mengenai
faktor keuangan dan non-keuangan yang bisa mempengaruhi nilai
perusahaan, sehingga memudahkan dalam mengambil keputusan investasi
yang lebih akurat dan berbasis data.
. Bagi Regulator

Penelitian ini dapat menjadi bahan pertimbangan bagi regulator seperti
Otoritas Jasa Keuangan (OJK) dan Bursa Efek Indonesia (BEI) terkait
kebijakan green innovation serta bahan pertimbangan dalam merumuskan
regulasi yang mendorong penerapan teknologi ramah lingkungan,
transparansi pelaporan, dan praktik pendanaan yang sehat untuk

menciptakan iklim industri yang berkelanjutan dan berdaya saing.
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D. Sistematika Pembahasan

Penelitian ini disusun dalam lima bab yang dijelaskan sebagai berikut::
BAB I: PENDAHULUAN

Bab ini menjelaskan latar belakang penelitian, perumusan masalah
untuk memetakan pertanyaan penelitian, tujuan yang ingin dicapai, serta
manfaat teoritis dan praktis dari penelitian yang dilakukan. Bab ini ditutup
dengan sistematika pembahasan yang menggambarkan alur penulisan
skripsi secara menyeluruh.
BAB II: LANDASAN TEORI DAN KAJIAN PUSTAKA

Bab ini memuat landasan teori yang digunakan sebagai dasar
konseptual dalam penyusunan hipotesis penelitian. Selain itu, pada bagian
kajian pustaka disajikan ringkasan serta sintesis hasil penelitian terdahulu
guna mengidentifikasi research gap yang mendasari pengembangan
penelitian ini. Pada akhir bab, disajikan kerangka teoritis yang
menggambarkan hubungan antara variabel independen, dependen, dan
moderasi dalam penelitian.
BAB IIIl: METODE PENELITIAN

Bab ini menjelaskan mengenai jenis penelitian, populasi dan sampel
penelitian, definisi operasional variabel, teknik pengumpulan data, serta
metode analisis data yang digunakan. Penyajian metode penelitian tersebut
bertujuan untuk memastikan bahwa proses penelitian dilaksanakan secara

sistematis, terstruktur, dan dapat dipertanggungjawabkan secara ilmiah.
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BAB IV: HASIL DAN PEMBAHASAN

Bab ini memaparkan hasil analisis terhadap data yang telah diperoleh,
baik melalui analisis deskriptif maupun inferensial. Bab ini juga
menjelaskan hasil uji pemilihan model dan uji asumsi klasik guna
memastikan kelayakan serta validitas model penelitian. Selanjutnya, hasil
pengujian hipotesis dibahas secara mendalam dengan membandingkan
temuan empiris terhadap teori dan penelitian terdahulu.
BAB V: KESIMPULAN

Bab ini memuat kesimpulan yang merangkum temuan utama penelitian,
implikasi teoritis dan praktis dari hasil penelitian, keterbatasan yang
dihadapi selama proses penelitian, serta rekomendasi bagi penelitian

selanjutnya maupun pihak-pihak yang berkepentingan.



BAB YV
PENUTUP
A. Kesimpulan

Penelitian ini menunjukkan bahwa peningkatan nilai perusahaan pada
perusahaan sektor industri tidak hanya ditentukan oleh keberadaan
informasi mengenai green innovation maupun tingkat profitabilitas
perusahaan. Hasil penelitian mengindikasikan bahwa investor belum
menjadikan green innovation maupun profitabilitas sebagai dasar utama
dalam memberikan penilaian terhadap perusahaan. Sebaliknya, ukuran
perusahaan terbukti memiliki peran penting dalam memperkuat pengaruh
profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Temuan tersebut menunjukkan
bahwa karakteristik perusahaan masih menjadi faktor yang memengaruhi
bagaimana pasar merespons informasi yang disampaikan perusahaan.

Dari sisi teoretis, penelitian in1i memberikan bukti bahwa teori sinyal
masih relevan dalam menjelaskan hubungan antara profitabilitas dan nilai
perusahaan ketika didukung oleh ukuran perusahaan yang lebih besar.
Perusahaan dengan total aset yang besar dinilai memiliki kemampuan dan
stabilitas yang lebih baik sehingga informasi profitabilitas menjadi sinyal
yang lebih kredibel bagi investor. Di sisi lain, penelitian ini juga
menunjukkan bahwa sinyal nonkeuangan berupa green innovation belum
mampu memberikan respons pasar yang signifikan. Hal tersebut

mengindikasikan bahwa informasi mengenai green innovation belum
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sepenuhnya dipersepsikan sebagai informasi yang mencerminkan
peningkatan nilai perusahaan.

Secara praktis, temuan penelitian ini mengandung implikasi bahwa
perusahaan sektor industri tidak cukup hanya meningkatkan profitabilitas
maupun mengungkapkan aktivitas green innovation dalam laporan
perusahaan. Informasi mengenai aktivitas green innovation yang
disampaikan perusahaan perlu mampu menunjukkan keterkaitannya dengan
penciptaan nilai perusahaan, seperti efisiensi operasional, peningkatan daya
saing, pengelolaan risiko, maupun manfaat ekonomi jangka panjang.
Dengan demikian, green innovation tidak hanya dipandang sebagai bentuk
kepatuhan terhadap regulasi, tetapi juga sebagai media komunikasi yang
mampu meningkatkan kepercayaan investor terhadap prospek perusahaan.

Bagi investor, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa informasi
profitabilitas akan memberikan sinyal yang lebih kuat ketika dimiliki oleh
perusahaan dengan ukuran yang lebih besar. Oleh karena itu, keputusan
investasi  sebaiknya tidak hanya mempertimbangkan tingkat laba
perusahaan, tetapi juga memperhatikan karakteristik perusahaan yang dapat
memengaruhi kualitas informasi tersebut. Sementara itu, bagi regulator,
hasil penelitian ini menjadi masukan bahwa peningkatan kualitas green
innovation masih perlu terus didorong agar informasi yang disampaikan
perusahaan tidak hanya memenuhi kewajiban pelaporan, tetapi juga mampu
memberikan informasi yang relevan bagi pasar dalam menilai prospek dan

keberlanjutan perusahaan.
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B. Keterbatasan dan Saran

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan yang perlu
diperhatikan dalam menginterpretasikan hasil penelitian. Pertama,
pengukuran variabel green innovation dilakukan menggunakan metode
content analysis berdasarkan informasi yang diungkapkan dalam laporan
tahunan dan laporan keberlanjutan perusahaan. Pendekatan tersebut
bergantung pada kualitas dan kelengkapan informasi yang diungkapkan
perusahaan, sehingga belum sepenuhnya mencerminkan implementasi
green innovation yang sebenarnya.

Kedua, periode penelitian tahun 2021-2024 merupakan masa yang
dipengaruhi oleh dinamika ekonomi, seperti pemulihan pasca pandemi,
tekanan inflasi, kenaikan suku bunga, serta ketidakpastian ekonomi global.
Kondisi tersebut berpotensi memengaruhi persepsi investor dan pergerakan
nilai perusahaan di luar variabel yang diteliti, sehingga hasil penelitian perlu
dipahami dengan mempertimbangkan kondisi ekonomi pada periode
penelitian.

Berdasarkan keterbatasan penelitian, penelitian selanjutnya
disarankan mempertimbangkan kondisi ekonomi makro, seperti inflasi,
suku bunga, nilai tukar, maupun stabilitas ekonomi global sebagai faktor
yang dapat memengaruhi hubungan antara green innovation, profitabilitas,
dan nilai perusahaan. Selain itu, pengukuran green innovation dapat
diperkaya dengan mengombinasikan metode content analysis dan indikator

lain yang mampu menggambarkan implementasi green innovation secara
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lebih komprehensif. Dengan demikian, hasil penelitian diharapkan mampu
memberikan gambaran yang lebih utuh mengenai pengaruh green

innovation terhadap nilai perusahaan.
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