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Abstrak

Nilai perusahaan yakni cara investor mamandang keberhasilan perusahaan, biasanya diindikasikan melalui harga saham
yang diperdagangkan. Setiap perusahaan berupaya meningkatkan nilai perusahaannya sebagai cerminan kepercayaan
masyarakat dan tolak ukur kinerja. Nilai perusahaan mencerminkan strategi manajemen dalam mengelola sumber daya,
yang berdampak pada efisiensi, inovasi, dan daya saing. Startegi yang efektif memungkinkan perusahaan beradaptasi
dengan perubahan pasar dan menarik investor. Naiknya nilai perusahaan mendorong kesejahteraan pemegang saham,
menjadikannya lebih menarik investor untuk menanamkan modal. Tujuannya menguji dampak green accounting, kebijakan
dividen, profitabilitas terhadap nilai perusahaan di sektor energi terdata Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023. Metode
dipakai yakni kuantitatif. Strategi pengambilan sampel dipergunakan yakni purposive sampling melibatkan 7 perusahaan
yang dikaji sepanjang lima tahun maka didapatkan sampel 35 data observasi. Metode analisis data dipergunakan yakni
regresi data panel soffware Eviews 12. Temuan melihatkan green accounting, kebijakan dividen, profitabilitas simultan
mempengaruhi nilai perusahaan. Temuan studi yang melihatkan green accounting berperan positif dalam meningkatkan
nilai perusahaan, sementara kebijakan dividen dan tingkat pengembalian tidak berpengaruh. Penelitian ini berkontribusi
untuk memberikan pemahaman tentang variabel memengaruhi nilai perusahaan energi terdata Bursa Efek Indonesia antara
2019-2023. Kajian ini diharapkan mampu menghadirkan sudut pandang baru bagi semua pihak yang berkepentingan, khu-
susnya akademisi dan praktisi. Semoga bisa bermanfaat bagi investor dalam menentukan nilai perusahaan sebagai dasar
keputusan berinvestasi. Peneliti berikutnya disarankan mengeksplorasi teknik pengukuran lain yang bisa mempengaruhi
nilai perusahaan.
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Pendahuluan positif dan konsisten dengan kinerja perusahaan yang baik dapat
memikat minat investor menaikkan nilai saham [2].

Sektor energi di Indonesia mencerminkan dinamika pasar kom-
pleks, terutama selama periode 2019-2023. Pandemi covid-19 men-
yebabkan penurunan harga saham akibat turunnya konsumsi energi
dan harga minyak dunia [3]. Kondisi ini berlanjut pada 2021, dengan
indeks saham energi turun menjadi Rp1.139,43 akibat krisis energi dan
ketidakstabilan harga komoditas [4]. Beberapa emiten besar seperti
ADRO, HRUM, dan BUMI menunjukkan volatilitas sepanjang tahun
[5]. Tahun 2022 mencatatkan lonjakan indeks saham energi, namun
kembali melemah di 2023 [6]. Penurunan ini diperparah oleh kasus
force majeure seperti yang dialami PGAS, serta dampak transisi energi
menuju Net Zero Emission 2060 yang menekankan kinerja emiten ber-
basis fosil seperti ADRO, INDY, PTBA, dan ITMG. Beberapa aspek
diyakini memengaruhi nilai perusahaan yakni Green Accounting [7],
Kebijakan Dividen [8] Profitabilitas [9]. Green accounting adalah stra-
tegi untuk menganalisis, merekam, melaporkan, dan menampilkan data

Pada hakikatnya, setiap perusahaan tujuannya menciptakan nilai bagi
stakeholder dan menciptakan praktik bisnis berkelanjutan dengan tidak
hanya menguntungkan secara finansial, tetapi juga memperhatikan
dampak sosial dan lingkungan. Nilai perusahaan adalah elemen pen-
ting dalam menilai kondisi perusahaan karena dapat mempengaruhi
bagaimana investor melihat seberapa baik atau buruk perusahaan
mengelola sumber daya yang dimiliki [1]. Nilai pasar mencerminkan
persepsi investor mengenai kinerja perusahaan, terkait dengan harga
saham di bursa (Samosir et al., 2022). Hal yang berkaitan pada
teori sinyal dinyatakan Michael Spence (1973), Menurut Yasar et al.
(2020) konsep teori sinyal menjabarkan cara perusahaan memberi
informasi ke pengguna laporan keuangan. Teori sinyal menjelaskan
presepsi manajemen sebagai pemilik informasi dan memberikan infor-
masi berupa kondisi perusahaan saat ini, ketika sinyal yang diberikan
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terkait transaksi, serta pengaruh kegiatan ekonomi, sosial, lingkungan
perusahaan pada masyarakat, lingkungan, dirinya sendiri [10].

Kebijakan dividen yakni keputusan untuk menetapkan apakah keun-
tungan akhir tahun disimpan untuk menambah modal dalam pem-
biayaan investasi kedepannya sebagai dividen ke para pemegang
saham [11]. Profitabilitas yakni kompetensi perusahaan mendapat
keuntungan. Di tengah dinamika pasar yang terus berubah, profitabi-
litas menjadi faktor utama perlu diawasi tiap perusahaan. Studi yang
dilaksanakan Murti & Azizah [1] dan Burhan & Bagana [12] menyebut-
kan profitabilitas berdampak signifikan pada nilai perusahaan. Melalui
latar belakang fenomena serta teori yang sudah dijabarkan, serta
mempertimbangkan inkonsistensi hasil penelitian terdahulu, studi tuju-
annya menganalisis sejauh apa green accounting, kebijakan dividen,
profitabilitas mempengaruhi nilai perusahaan. Fokus studi yang diara-
hkan perusahaan sektor energi terdata Bursa Efek Indonesia periode
2019-2023.

Tinjauan Pustaka
Tinjauan Pustaka Penelitian

1. Teori Sinyal (Signaling Theory)

Teori sinyal dikenalkan Michael Spence pada tahun 1973,
menguraikan bagaimana sinyal disampaikan oleh pengirim agar
mampu dipergunakan pihak luar (penerima informasi), dengan
tujuan agar penerima dapat mengambil keputusan atau tinda-
kan berdasarkan interpretasi mereka terhadap sinyal tersebut [13].
Menurut Yasar et al. [14] teori sinyal (signaling theory) yakni kon-
sep menjabarkan bagaimana perusahaan memberi sinyal ke peng-
guna laporan keuangan, sinyal dapat mencakup informasi positif
atau negatif disampaikan pihak yang dianggap kredibel dan nan-
tinya akan mempengaruhi keputusan investasi. Teori sinyal dikem-
bangkan dengan mengemukakan bahwa teori sinyal merupakan
fondasi untuk memahami hubungan antara kinerja keuangan dan
nilai Perusahaan [1].

2. Nilai Perusahaan

Merujuk Ovami & Nasution [11] Nilai perusahaan adalah teknik
investor memandang kesuksesan perusahaan, biasanya diindika-
sikan oleh harga saham. Nilai perusahaan memiliki peran krusial
bagi investor karena memungkinkan mereka untuk menilai kinerja
perusahaan sekaligus mencapai tujuan untuk meningkatkan kese-
jahteraan dan merefleksikan sudut pandang investor mengenai
sukses sebuah usaha [15]. Hal tersebut yakni faktor kunci bagi
investor dalam memilih lokasi investasi, sebab makin tinggi valuasi
perusahaan, makin besar keuntungan pemegang saham serta nilai
perusahaan akan tergambar harga saham di pasar [16]. Metode
yang dipergunakan yakni Price to Book Value (PBV), rasio meni-
lai perbandingan antara nilai pasar saham dan nilai bukunya. PBV
melihatkan bagaimana pasar menilai nilai saham perusahaan. Jika
angka PBV tinggi, hal ini melihatkan pasar mempunyai tingkat
kepercayaan tinggi terhadap potensi perusahaan [17]. Menurut
Indupurnahayu et al. [18] rumus perhitungan Price to Book Value
(PBV):

Market price per share

PBV =
Book Value per Share

3. Green Accounting

Green Accounting (Akuntansi Hijau), disebut akuntansi ling-
kungan merupakan pendekaatan dalam pelaporan keuangan dan
kesejahteraan nasional yang memperhitungkan biaya serta man-
faat yang berkaitan dengan lingkungan [19]. Akuntansi berkelanju-
tan mempertimbangkan biaya ekologis dan sosial, serta menyaji-
kan data itu dalam laporan finansial [20]. Green accounting diukur
menerapkan variabel dummy dengan memberikan nilai 1 pada
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yang memiliki elemen biaya terkait lingkungan mencakup kompo-
nen dampak lingkungan, biaya pemeliharaan lingkungan, biaya
pengolahan ulang, pengembangan berkelanjutan, serta biaya R&D
dalam laporan corporate sustainability atau tahunan. Sebaliknya,
ketika tidak ada, akan diberi nilai 0 [7].
4. Kebijakan Dividen

Kebijakan dividen yakni keputusan strategis perusahaan distri-
busi laba, mencakup pilihan antara menyisihkan keuntungan men-
jadi keuntungan ditahan keperluan reinvestasi atau pertumbuhan
perusahaan, atau membagikannya ke pemegang saham berben-
tuk dividen [13]. Kebijakan dividen diproksikan memanfaatkan
Dividend Payout Ratio (DPR). Dividend Payout Ratio (DPR) men-
yandingkan dividen per saham serta keuntungan per saham yang
diperoleh perusahaan [21]. Dalam penelitian Effendi [22], kebija-
kan dividen yang dinilai Dividend Payout Ratio (DPR) yang dihitung
rumus:

Dividen per share

Dividend Payout Ratio (DPR) = “Earning per share_

5. Profitabilitas

Profitabilitas yakni sesuatu mendeskripsikan seberapa efe-
ktif sebuah perusahaan menggunakan aset mendapat laba serta
memberikan nilai kepada pemegang saham, ini mencerminkan
kompetensi perusahaan memperoleh laba relative pada pengelu-
aran sepanjang periode khusus [9]. Profitabilitas mencerminkan
tingkat daya saing perusahaan di pasar, serta memberikan gam-
baran tentang kualitas manajemen yang diterapkan dalam penge-
lolaan perusahaan [23]. Profitabilitas dinilai memanfaatkan Return
On Asset (ROA). Return On Asset (ROA) yakni rasio memban-
dingkan keuntungan bersih setelah pajak berjumlah asset yang
dimiliki oleh perusahaan [17]. Dalam penelitian Jihadi et al. [9],
pengukuran profitabilitas dengan ROA dihitung rumus:

Earning After Tax (EAT)
Total Asset

ROA =

Kerangka Pemikiran dan Hipotesis

1. Pengaruh Green Accounting Terhadap Nilai Perusahaan

Green accounting atau akuntansi hijau adalah langkah awal
dalam menemukan solusi untuk masalah lingkungan yang mereka
alami [24]. Tujuan penerapan green accounting yakni mendorong
pengelolaan lingkungan yang lebih efisien dengan melaksanakan
kegiatan yang ramah lingkungan, terutama dari perspektif biaya
dan manfaat [24]. Berdasarkan hasil penelitian dari oleh Fini &
Astuti [24], Dellaconi et al. [7], Amaliah & Candra (2024), dan Koe-
shardjono et al. [25], green accounting terbukti berdampak positif
signifikan nilai perusahaan. Dari penjabaran telah disampaikan,
hipotesis penelitian rumuskan:

H;, : Green accounting berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan.

2. Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan

Kebijakan dividen merujuk pada keputusan perusahaan terkait
apakah akan mendistribusikan keuntungan ke pemegang saham
atau menahannya diinvestasikan ulang. Kenaikan dividen memberi
sinyal positif ke investor terkait kinerja perusahaan dan kesejah-
teraan pemegang saham [11]. Berdasarkan hasil penelitian dari
Ovami & Nasution [11] Zulfikar et al. [8], kebijakan dividen terbukti
berefek positif signifikan nilai perusahaan. Kepercayaan mengin-
spirasi investor berinvestasi, mampu membantu meningkatkan
nilai perusahaan. Dari uraian yang disampaikan, hipotesis studi
dinyatakan:

H- : Kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan.
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Gambar 1. Kerangka Pemikiran

3. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Aspek yang memengaruhi nilai perusahaan yakni seberapa
baik kinerja perusahaan mendapat laba, sejalan pada harapan
investor untuk mendapatkan imbal hasil. Profitabilitas mencermin-
kan seberapa efektif perusahaan dalam menggunakan modalnya
untuk menciptakan profit serta mempercantik nilai bagi stakehol-
der. Ini juga menggambarkan efisiensi perusahaan dalam men-
datangkan revenue dibandingkan dengan biaya yang ditanggung
selama waktu tertentu [9]. Berlandaskan temuan studi Jihadi et al.
[9]; Burhan & Bagana [12]; Murti & Azizah [1] menyebutkan profi-
tabilitas berdampak positif pada nilai perusahaan. Dari penjelasan
telah disampaikan, hipotesis penelitian dirumuskan:

Hj : Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusah-
aan

Berikut merupakan kerangka pemikiran pada penelitian ini:
kereterangan gambar 1:

Tanda panah dengan garis lurus: Parsial

Tanda panah dengan garis putus-putus: Simultan

Metodologi Penelitian

Objek dari riset yang memanfaatkan perusahaan sektor energi terdata
Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023. Metode penelitian dipergu-
nakan yakni metode kuantitatif, tujuannya menjelaskan variabel melalui
teknik statistik. Analisis ini dilakukan dengan memanfaatkan perang-
kat lunak Eviews 12. Berlandaskan tujuan, studi yang mencakup jenis
penelitian deskriptif sebab tujuannya memberi deskripsi menyeluruh
mengenai variabel yang diamati, yakni green accounting, kebijakan
dividen, profitabilitas, nilai perusahaan. Penstudi yang memanfaatkan
data sekunder bersumber ke annual report masing-masing perusahaan
sektor energi periode 2019-2023. Studi yang memanfaatkan non-
probability sampling teknik purposive sampling untuk metode pemilihan
sampel dipergunakan. Sehingga, total sampel diperoleh yakni 7 peru-
sahaan sektor energi periode penelitian 5 tahun yaitu 2019 sampai
2023, dengan kriteria dan jumlah sampel yang dapat dilihat pada tabel
1. Oleh karena itu, diperoleh data observasi yaitu sebanyak 35 data
observasi. Model analisis yang dipergunakan yakni analisis regresi data
panel.

Hasil dan Pembahasan
Analisis Deskriptif

1. Analisis Deskriptif Berskala Rasio

Berlandaskan tabel 2, mean nilai perusahaan adalah 1,20 stan-
dar deviasi 0,46. Hal yang melihatkan data berkelompok atau bersi-
fat homogen, dengan nilai maksimum 2,13 dipunya PT AKR Corpo-
rindo Tbk (AKRA) tahun 2022 dan nilai minimum 0,29 dipunya PT
AKR Corporindo Tbk tahun 2021. Kebijakan dividen mempunyai
mean 0,68 standar deviasi 0,54, sehingga hal tersebut mengkla-
sifikasikan data berkelompok. Nilai maksimum kebijakan dividen

Table 1. Kriteria Pemilihan Sampe

Kriteria Sampel Jumlah

Perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek 89
Indonesia pada periode 2019-2023

Perusahaan sektor energi yang tidak konsisten terdaftar  (25)
di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023

Perusahaan sektor energi yang tidak konsisten mener- (10)
bitkan annual report periode 2019-2023

Perusahaan sektor energi yang tidak konsisten mener- (39)
bitkan sustainability report periode 2019-2023

Perusahaan sektor energi yang tidak konsisten mem- (8)
bagikan dividen tunai periode 2019-2023

Jumlah sampel penelitian 7

Jumlah data observasi (7 x 5 tahun) 35

Table 2. Hasil Pengujian Statistik Deskriptif Berskala Rasio

Nilai Kebijakan Profitabilitas
Perusahaan (Y) Dividen (X2) (X3)

Mean 1,20 0,68 0,12

Standar 0,46 0,54 0,09

Deviasi

Minimum 0,29 0,10 0,01
Maximum 2,13 2,18 0,45
Observation 35 35 35

Table 3. Hasil Uji Statistik Deskriptif Green Accounting

Jumlah
Keterangan Persentase
9 Observasi

Nilai 1 = Mengunlgkapkan .sallah 27 77.14\%
satu komponen biaya terkait lingkungan
Nllal 0= T!dgk mengungkapkan 8 22.86\%
biaya terkait lingkungan

Total 35 100\ %

yaitu sebesar 2,18 dipunya PT AKR Corporindo Tbk (AKRA) tahun
2021 serta nilai minimum 0,10 dipunya PT Bukit Asam Tbk (PTBA)
tahun 2021. Selain itu, mean profitabilitas 0,12 dengan standar
deviasi yaitu 0,09, sehingga hal tersebut melihatkan data berke-
lompok. Nilai maksimum profitabilitas yaitu 0,45 dipunya PT Indo
Tambangraya Megah Tbk (ITMG) tahun 2022 dan nilai minimum
0,01 dipunya PT Elnusa Tbk (ELSA) tahun 2021.
2. Analisis Deskriptif Berskala Nominal

Berlandaskan tabel 3 tersebut didapati sebanyak 27 obse-
rvasi atau sekitar 77,14% dari total perusahaan sektor energi
yang diamati selama periode 2019-2023 telah mengimplementa-
sikan green accounting, yang ditunjukkan melalui pengungkapan
salah satu komponen biaya terkait lingkungan dalam laporan tahu-
nan atau keberlanjutan perusahaan. Sementara itu, sebanyak
8 observasi atau sekitar 22, 86% perusahaan belum melakukan
pengungkapan biaya terkait lingkungan dalam laporan perusah-
aan. Persentase mayoritas perusahaan yang sudah menerapkan
green accounting dengan pengungkapan tersebut menunjukkan
bahwa perusahaan-perusahaan pada sektor energi tahun 2019-
2023 umumnya telah menunjukkan komitmen yang kuat terhadap
tanggung jawab pada aspek lingkungan.



Table 4. Hasil Uji Multikolinearitas

Variabel Coefficient Uncentered Centered
Variance VIF VIF
(¢} 0.022525 6.341277 NA
GA 0.026425 5.738757 1.311726
DPR 0.012692 2.671334 1.015449
ROA 0.536470 3.646757 1.323505
Table 5. Hasil Uji Heteroskedastisitas
Heteroskedasticity Test: Glejser
Null hypothesis: Homoskedasticity
F-statistic 1.701265  Prob. F(3,31) 0.1871
Obs*R-squared  4.947756  Prob. Chi-Square(3)  0.1757
Scaled 5.306831  Prob. Chi-Square(3)  0.1507
explained SS

Uji Asumsi Klasik

1. Uji Multikolinearitas
Berlandaskan uji multikolinearitas (tabel 4) seluruh variabel
independen yakni green accounting, kebijakan dividen, profitabi-
litas menunjukkan nilai VIF di bawah angka 10 (VIF < 10) atau
nilai tolerance > 0, 1. Temuan tersebut menandakan tak adanya
gejala multikolinearitas dalam model regresi dipergunakan, maka
masing-masing variabel bebas dapat dianggap tidak memiliki kore-
lasi linear yang kuat satu sama lain, sehingga penelitian layak
untuk dianalisis lebih lanjut.
2. Uji Heteroskedastisitas
Berlandaskan tabel 5, uji Glejser menunjukkan nilai probabilitas
0.1871, yang melebihi tingkat signifikansi 0,05. Hasil ini men-
gindikasikan model regresi tak menghadapi heteroskedastisitas.
Ketiadaan heteroskedastisitas menandakan distribusi error bersifat
homogen, sehingga memperkuat keandalan dan akurasi estimasi
parameter dalam model.

Analisis Regresi Data Panel

Berlandaskan serangkaian pengujian dalam menentukan model regresi
data panel yaitu melalui uji chow serta uji hausman. Model sesuai diper-
gunakan yakni Fixed Effect Model (FEM). Hal yang dikarenakan nilai
probabilitas cross-section random uji hausman menunjukkan 0.0475 j
0.05, terpilah Fixed Effect Model (FEM).

Berdasarkan hasil analisis pada tabel 6 maka didapat model persa-
maan sebagai berikut:

Y = 0.995194 4 0.531094X; — 0.239807X2 — 0.280223X3 + ¢

Dengan:
Y : Nilai Perusahaan (PBV)
o :Konstanta
X1 : Green Accounting (GA)
X2 : Kebijakan Dividen ( DPR))
X3 : Profitabilitas (ROA)
e :Errorterm
Berlandaskan persamaan regresi data panel yang telah disajikan,
interpretasi dari hasil estimasi tersebut dijabarkan:

1. Nilai konstanta («) regresi adalah 0.995194 yang melihatkan
ketika seluruh variabel independen yakni green accounting, kebi-
jakan dividen, profitabilitas bernilai nol atau konstan, nilai variabel
dependen yakni nilai perusahaan diperkirakan 0.995194 satuan.
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2. Variabel independen green accounting (X1) memiliki nilai koefi-
sien regresi 0.531094 mengindikasikan tiap terjadi kenaikan green
accounting satu satuan berasumsi variabel lainnya nilai nol atau
konstan, nilai perusahaan sektor energi terdata Bursa Efek Indo-
nesia periode 2019-2023 akan menghadapi kenaikan 0.531094.

3. \Variabel independen kebijakan dividen (X2) punya nilai koefisien
regresi -0.239807 mengindikasikan tiap terjadi kenaikan kebijakan
dividen satu satuan berasumsi variabel lainnya nilai nol atau kon-
stan, nilai perusahaan sektor energi terdata Bursa Efek Indonesia
periode 2019-2023 akan menghadapi penurunan 0.239807.

4. Variabel independen profitabilitas ( X3 ) memiliki nilai koefisien
regresi -0.280223 mengindikasikan bahwa setiap terjadi pening-
katan profitabilitas satu satuan berasumsi variabel lainnya nilai
nol atau konstan, maka nilai perusahaan sektor energi terdata
Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023 menghadapi penurunan
0.280223.

Uji Simultan (Uji F)

Uji simultan dilaksanakan mengetahui apakah variabel independen
yakni green accounting, kebijakan dividen, dan profitabilitas yang digu-
nakan bersamaan berpengaruh pada variabel dependen yakni nilai
perusahaan. Uji simultan (Uji F) tabel 5 menunjukkan nilai probabilitas
(F-statistic) 0.000099, artinya lebih kecil tingkat signifikansi 0.05. Maka,
hasil ini melihatkan H, ditolak serta H; diterima, maknanya green
accounting, kebijakan dividen, profitabilitas bersamaan mempengaruhi
nilai perusahaan.

Uji Parsial (Uji t)

Uji parsial (Uji t) dilaksanakan mengukur tingkat signifikansi dampak
variabel independen yakni green accounting, kebijakan dividen, profi-
tabilitas secara individual terhadap variasi yang terjadi pada variabel
dependen yakni nilai perusahaan. Berlandaskan uji parsial (uji t) tabel
5 mampu dijabarkan:

1. Pengaruh green accounting (X1) pada nilai perusahaan mem-
punyai nilai probabilitas 0.0319 bernilai koefisien 0.531094. Nilai
probabilitas variabel green accounting terletak di bawah tingkat
signifikansi 0,05 (probabilitas < 0, 05). Hal tersebut melihatkan
parsial, green accounting berdampak signifikan arah positif nilai
perusahaan bidang energi terdata Bursa Efek Indonesia periode
2019-2023. Penerapan green accounting bidang energi mempun-
yai kontribusi positif dalam meningkatkan nilai perusahaan.

2. Pengaruh kebijakan dividen (X2) pada nilai perusahaan mem-
punyai nilai probabilitas 0.0924 bernilai koefisien -0.239807. Nilai
probabilitas kebijakan dividen terletak di atas tingkat signifikansi
0,05 (probabilitas > 0,05 ). Hal tersebut menandakan kebijakan
dividen tak berefek signifikan nilai perusahaan bidang energi ter-
data Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023. Besarnya dividen
yang dibagikan belum mampu memberikan pengaruh signifikan
terhadap persepsi pasar pada nilai perusahaan.

3. Pengaruh profitabilitas (X3) pada nilai perusahaan mempunyai
nilai probabilitas 0.7226 bernilai koefisien sebesar -0.280223. Nilai
probabilitas variabel profitabilitas terletak di atas tingkat signifikansi
0,05 (probabilitas ¢ 0,05). Hal tersebut mengindikasikan parsial
profitabilitas tidak berefek signifikan nilai perusahaan. Profitabili-
tas belum cukup kuat dalam menjelaskan variasi nilai perusahaan
secara signifikan

Pembahasan
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Table 6. Analisis Regresi Data Panel

Variabel Coefficient Std.Error t-Statistic Prob
C 0.995194 0.254750 3.906548 0.0006
GA 0.531094 0.233714 2.272408 0.0319
DPR -0.239807 0.137037 -1.749937  0.0924
ROA -0.280223 0.780667 -0.358953  0.7226

Effect Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.699939 Mean dependent var 1.206886
Adjusted R-squared  0.591917 S.D. dependent var 0.465922
S.E. of regression 0.297637 Akaike info criterion 0.649073
Sum squared resid 2.214696 Schwarz criterion 1.093458
Log likelihood -1.358774 Hannan-Quinn criter 0.802475
F-statistic 6.479596 Durbin-Watson stat 1.923913
Prob (F-statistic) 0.000099

Berlandaskan uji simultan tabel 6, diperoleh probabilitas (F'-
statistic) adalah 0.000108. Hal tersebut menandakan nilai pro-
babilitas (F'-statistic) lebih kecil dibandingkan dengan tingkat
signifikansi yakni 0,05 artinya green accounting, kebijakan divi-
den,profitabilitas simultan berdampak pada nilai perusahaan sektor
energi terdata Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023. Hasil ter-
sebut menyokong hipotesis diusulkan oleh peneliti, yaitu green
accounting, kebijakan dividen, profitabilitas berefek nilai peru-
sahaan. Selaras dengan teori sinyal, saat perusahaan melihat-
kan kinerja green accounting, kebijakan dividen, serta profitabi-
litas baik, perusahaan memberi sinyal positif ke investor serta
pemangku kepentingan lain, dapat meningkatkan persepsi pada
nilai perusahaan.

Pengaruh Green Accounting Terhadap Nilai Perusahaan

Berlandaskan tabel 6, hasil uji parsial menunjukkan nilai pro-
babilitas 0,0319 j tingkat signifikansi 0,05 dan koefisien 0,531094.
Mengindikasikan bahwa green accounting berpengaruh signifikan
dengan arah positif terhadap nilai perusahaan. Hasil konsisten
hipotesis diajukan peneliti, yakni green accounting berdampak
positif ke nilai perusahaan sektor energi terdata Bursa Efek Indo-
nesia periode 2019-2023. Artinya, makin tinggi penerapan green
accounting dalam pengungkapan biaya lingkungan perusahaan,
makin besar pula dampak pada peningkatan nilai perusahaan.
Hasil temuan ini mendukung teori sinyal, di mana semakin tran-
sparan pengungkapan biaya lingkungan melalui green accounting,
semakin meningkat pula persepsi positif investor terhadap perusa-
haan. Temuan studi selaras pada Fini & Astuti [24], Dellaconi et al.
[7], Amaliah & Candra (2024), dan Koeshardjono et al. [25] men-
jelaskan green accounting berdampak positif signifikan pada nilai
perusahaan.

Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan

Berlandaskan uji parsial tabel 6, diperoleh nilai koefisien kebi-
jakan dividen -0.239807 bernilai probabilitas 0.0924 > 0, 05. Ini
mengindikasikan bahwa kebijakan dividen tak punya dampak signi-
fikan nilai perusahaan. Sehingga, hasil tersebut tak selaras pada
hipotesis diajukan peneliti yaitu kebijakan dividen berdampak signi-
fikan positif pada nilai perusahaan sektor energi terdata Bursa Efek
Indonesia periode 2019-2023. Besarnya pembagian dividen tidak
selalu dianggap menjadi indikator utama mengukur kinerja serta
prospek perusahaan. Kondisi ini menjadikan dividen kurang efektif

sebagai sinyal informasi bagi investor, sehingga kebijakan dividen
dinilai tidak mempunyai dampak cukup signifikan sebagai aspek
menaikkan nilai perusahaan [26]. Hasil tersebut selaras studi yang
dilaksanakan Anggraini et al. [26], Alawiyah et al. [27], Saputri
& Bahri [28], dan Burhan & Bagana [12] menyebutkan kebijakan
dividen tidak berdampak signifikan nilai perusahaan.
4. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Berlandaskan uji parsial tabel 6 menunjukkan nilai koefisien
-0.280223 nilai probabilitas 0.7226. Hal tersebut menandakan pro-
fitabilitas parsial tidak berdampak pada nilai perusahaan. Hasil
studi tersebut tidak selaras pada hipotesis diajukan peneliti, yakni
profitabilitas berdampak pada nilai perusahaan sektor energi ter-
data Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023. Tidak signifikan
dampak profitabilitas ke nilai perusahaan melihatkan terdapat sin-
yal negatif yang diterima investor, karena keputusan investasi
bukan sekadar berorientasi laba, namun aspek strategis serta
keberlanjutan jangka panjang. Sehingga hal tersebut mempenga-
ruhi sinyal diberikan perusahaan terhadap investor [29]. Temuan
studi yang selaras pada Ardini et al. [29], Mahanani & Kartika
[30], Larasati & Gantino [31], Agustin et al. (2024) menyebutkan
profitabilitas tak berefek signifikan ke nilai perusahaan.

Kesimpulan

Studi mempunyai tujuan mengetahui pengaruh green accounting, kebi-
jakan dividen, profitabilitas pada nilai perusahaan sektor energi terdata
Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023. Hasil uji simultan menjela-
skan bahwa green accounting, kebijakan dividen, profitabilitas bersa-
maan berefek ke nilai perusahaan. Hasil uji parsial menjelaskan bahwa
hanya green accounting yang memiliki pengaruh signifikan dan positif
terhadap nilai perusahaan. Sementara, kebijakan dividen serta profi-
tabilitas tidak berpengaruh ke nilai perusahaan sektor energi terdata
Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023.
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