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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan membuktikan dan menganalisis pengaruh Kinerja
lingkungan, pengungkapan akuntansi lingkungan dan kebijakan dividen terhadap
nilai perusahaan. Penelitian dilakukan pada sejumlah perusahaan manufaktur di
Bursa Efek Indonesia yang konsisten membagikan dividen dari tahun 2017
sampai dengan 2021. Data dan informasi yang diperoleh dalam penelitian di dapat
kan melalui laporan keuangan tahunan perusahaan manufaktur yang dapat diakses
melalui www.idx.go.id. Metode analisis data yang digunakan untuk pengujian
hipotesis adalah analisis regresi berganda (OLS) serta pengujian t-statistik. Proses
pengolahan data dilakukan dengan menggunakan bantuan program SPSS versi
25.0. Berdasarkan hasil pengujian hipotesis ditemukan kinerja lingkungan dan
kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
manufaktur di Bursa Efek Indonesia, didalam penelitian juga ditemukan
pengungkapan akuntansi lingkungan tidak berpengruh signifikan terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesia daritahun 2017
sampai dengan 2021 yang lalu.

Kata Kunci: Kinerja Lingkungan, Pengungkapan Akuntansi Lingkungan,
Kebijakan Dividen dan Nilai Perusahaan
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ABSTRACT

This study aims to prove and analyze the effect of environmental performance,
disclosure of environmental accounting and dividend policy on the value of the
company. The research was conducted on a number of manufacturing companies
on the Indonesia Stock Exchange that consistently distributed dividends from
2017 to 2021.The data and information obtained in the research were obtained
through the annual financial statements of manufacturing companies which can be
accessed throughwww.idx.go.id.The data analysis method used for hypothesis
testing is multiple regression analysis (OLS) and t-statistical testing. The data
processing process is carried out using the help of the SPSS program version 25.0.
Based on the results of hypothesis testing, it was found that environmental
performance and dividend policies had a positive effect on the value of companies
in manufacturing companies on the Indonesia Stock Exchange, in the study, it was
also found that environmental accounting disclosures did not have a significant
impact on the value of companies in manufacturing companies on the Indonesia
Stock Exchange from 2017 to 2021.

Keywords :  Environmental Performance, Environmental Accounting
Disclosures, Dividend Policy and Company Value
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BAB 1
PENDAHULUAN
1.1  Latar Belakang

Bursa Efek Indonesia merupakan salah satu pasar modal yang terus
mengalami perkembangan pesat hingga saat ini.Hal tersebut terlihat dari semakin
banyaknya perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hingga saat ini
Bursa Efek Indonesia memiliki sembilan sub sektor usaha. Salah satu sektor
terbesar di Bursa Efek Indonesia adalah manufaktur. Sektor tersebut membawahi
19 sub sektor mulai dari tekstil, garmen, otomotif, farmasi hingga barang dan
konsumsi. Sektor manufaktur menjadi salah sektor yang sangat penting untuk
mendorong kemajuan pasar modal Indonesia.

Hingga akhir tahun 2019 jumlah perusahaan yang berada dalam sektor
manufaktur adalah 161 perusahaan yang tersebar pada 19 sub sektor. Masing-
masing sub sektor memiliki kinerja yang berbeda. Hal tersebut terlihat dari
perkembangan harga saham gabungan seltoral dimasing masing sub sektor yang
relatif berbeda. Keadaan tersebut tentu ikut mempengaruhi investor dalam
berinvestasi. Berdasarkan data yang peneliti peroleh dari factbook reporting Bursa
Efek Indonesia tahun 2021 terlihat perkembangan harga saham gabungan sub

sektor dalam sektor manufaktur seperti terlihat pada Grafik 1.1 di bawah ini:



Grafik 1.1
Perkembangan Rata-Rata Harga Saham Perusahaan Manufaktur di
Bursa Efek Indonesia Tahun 2016 — 2021
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Terlihat pada grafiik rata-rata harga saham perusahaan manufaktur reltif
berfluktuasi, akan tetapi dari tahun 2019 sampai dengan 2021 rata-rata harga
saham perusahaan relatif mengalami koreksi yang cukup signifikan. Kondisi
tersebut mengisyaratkan kurang diminatinya saham yang ditawarkan oleh
sejumlah perusahaan manufaktur sepanjang periode tersebut. Selain itu penurunan
harga saham yang terjadi pada sejumlah perusahaan juga mengisyaratkan adanya
penilaian negatif yang diberikan investor kepada perusahaan, sehingga saham
saham yang ditawarkan oleh perusahaan sub sektor barang dan konsumsi menjadi
kurang diminati pasar. Jika kondisi tersebut terus dibiarkan dalam jangka panjang,
maka perusahaan di sektor manufaktur cenderung akan kesulitan untuk
mendapatkan tambahan dana operaional sehingga dapat mengganggu eksistensi
perusahaan dimasa mendatang. Oleh sebab itu sangat penting bagi manajemen
setiap perusahaan untuk berusaha memperbaiki penilaian pasar kepada
mereka,sehingga diharapkan pergerakan harga saham di sektor manufaktur dapat

ditingkatkan dimasa mendatang.


http://www.idx.co.id/

Tujuan perusahaan didirikan salah satunya adalah untuk memperoleh
keuntungan dan memakmurkan pemilik perusahaan atau para pemegang saham
yaitu dengan cara memaksimalkan nilai perusahaan yang tercermin pada harga
sahamnya. Nilai perusahaan adalah kinerja perusahaan yang dicerminkan oleh
harga saham yang dibentuk oleh permintaan dan penawaran pasar modal yang
merefleksikan penilaian masyarakat terhadap kinerja perusahaan (Ross, et al.,
2012). Nilai perusahaan yang tinggi tercermin dari harga saham yang tinggi. Hal
ini juga akan meningkatkan kepercayaan pasar terhadap nilai sebuah perusahaan
dan juga pada prospek perusahaan di masa mendatang sehingga perusahaan
berusaha untuk meningkatkan nilai perusahaan melalui maksimalisasi harga
saham (Brigham dan Houston, 2011)

Menurut Sartono, (2012) nilai perusahaan adalah jumlah aktual per lembar
saham dari saham biasa yang akan diterima jika semua aset perusahaan dijual
untuk nilai pasar mereka. Nilai perusahaan merupakan harga jual perusahaan yang
dianggap layak sehingga investor bersedia membayarnya apabila perusahaan
dilikuidasi (Huang, Lu, dan Wee, 2020). Jadi nilai perusahaan dapat memberikan
kemakmuran bagi pemegang saham secara maksimal apabila harga saham
meningkat. Semakin tinggi harga saham sebuah perusahaan, maka semakin tinggi
juga kemakmuran para pemegang sahamnya.

Brigham dan Houston (2017) mengungkapkan salah satu proksi yang
digunakan manajemen untuk mengukur seberapa tinggi nilai perusahaan adalah
price earning ratio (PER). Nilai perusahaan merupakan penghargaan masyarakat
atas kinerja perusahaan dan prestasi yang diraih dalam melayani masyarakat atau

pun stokholders sehingga apresiasi tersebut dapat diamati dari price earning ratio.



Rasio tersebut menjadi penting bagi shareholders untuk membeli saham, karena
ketika price earning ratio mengalami kenaikan menunjukan harga pasar saham
sebuah perusahaan relatif tinggi dan sebaliknya.Ketika price earning
ratiomeningkat mengisyaratkan adanya respon positif pelaku pasar terhadap
pencapaian perusahaan, sehingga hal tersebut menunjukan meningkatnya nilai
perusahaan.

Menurut Ethika et al., (2019) nilai yang dimiliki setiap perusahaan
berbeda-beda. Nilai perusahaan cenderung mengalami perubahan, dimana terdapat
banyak faktor yang dapat mempengaruhinya diantaranya adalah pengungkapan
akuntansi lingkungan dan kinerja lingkungan. Dalam penelitian Sutanto et al.,
(2021) mengungkapkan perubahan nilai perusahaan dapat dipengaruhi kebijakan
dividen. Ketika sebuah perusahaan mampu menjaga komitmen mereka kepada
pemegang saham dalam bentuk dividen, maka akan menciptakan sentimen positif
dari pelaku pasar, sehingga mendorong meningkatnya nilai perusahaan.

Menurut Bacha dan Ajina (2019) setiap perusahaan dipastikan baik
langsung atau pun tidak langsung menggunakan sumber daya yang diambil dari
alam atau pun dari lingkungan tertentu, sehingga menjadi penting bagi perusahaan
untuk memberikan pertanggung jawaban mereka dalam pemanfaatan sumber daya
alam yang mereka gunakan dalam kegiatan produksi. Untuk mengukur Kinerja
lingkungan yang dimiliki perusahaan dapat diamati dari jumlah pengungkapan
corporate social responsibility (CSR).Semakin tinggi jumlah pengungkapan CSR
menunjukan semakin baik kinerja lingkungan yang diperoleh perusahaan. Ketika

hal tersebut dapat dicapai perusahaan, tentu akan mendorong meningkatnya nilai



perusahaan yang terlihat dari semakin meningkatnya koefisien price earning ratio
yang dimiliki perusahaan tersebut.

Hasil penelitian Kusuma dan Dewi (2019) menemukan kinerja lingkungan
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan pablik di Indonesia.
Temuan penelitian yang sama juga diperolen oleh Lusiana et al., (2021)
mengungkapkan semakin tinggi kinerja lingkungan yang terlihat dari
pengungkapan CSR akan mendorong munculnya sentimen positif pelaku pasar
dan konsumen, sehingga mendorong meningkatnya nilai perusahaan. Selanjutnya
hasil penelitian yang konsisten juga diperoleh Kusuma dan Dewi(2019) dan
Noviarti dkk., (2022) menemukan kinerja lingkungan berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesia. Selain
itu hasil yang berbeda diperoleh oleh Sutanto et al., (2021) menemukan kinerja
lingkungan berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

Untuk mendorong citra yang lebih baik dalam diri stakeholders,
perusahaan juga memerlukan pengungkapan akuntansi lingkungan. Menurut
Sawitri  (2017) pengungkapan akuntansi lingkungan merupakan jumlah
keseluruhan aktifitas yang diungkapkan berdasarkan kelompok biaya lingkungan
(biaya pencegahan), biaya deteksi, biaya kegagalan internal hingga biaya
kegagalan (eksternal). Ketika sebuah perusahaan secara transparan berani
mengungkapkan uraian biaya pertanggung jawaban yang mereka keluarkan untuk
memperbaiki kualitas lingkungan ke publik, tentu informasi tersebut akan
menciptakan reaksi yang beragam, yang akan dapat mempengaruhi perubahan

nilai perusahaan.



Hasil penelitian Franco (2021) menemukan pengungkapan akuntansi
lingkungan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Ketika sebuah
perusahaan mampu meningkatkan pengungkapan akuntansi lingkungan yang
telah dilakukannya, akan mendorong terbentuknya citra positif dalam diri
stokeholders pada perusahaan, sehingga dapat mendorong meningkatnya nilai
perusahaan. Temuan yang sejalan juga diperoleh oleh Setiadi dan Agustina (2020)
menemukan pengugkapan akuntansi lingkungan berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Selanjutnya hasil penelitian yang konsisten diperoleh oleh
Choerunisah dan Sundari (2020) menemukan bahwa semakin lengkap jumlah
pengungkapan akuntansi lingkungan yang berhasil dipublikasikan sebuah
perusahaan akan mendorong meningkatnya nilai perusahaan. Selain itu hasil
penelitian yang berbeda diperoleh oleh Cruz et a., (2022) menemukan
pengungkapan akuntansi lingkungan tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan dan hasil pembeda lainnya di peroleh dari penelitian Noviarti dkk.,
(2022) menemukan pengungkapan akuntansi lingkungan berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan. Artinya semakin rendah pengungkapan akuntansi
lingkungan yang di lakukan oleh perusahaan maka nilai perusahaan semakin
tinggi.

Menurut Brigham dan Houston (2017) menyatakan salah satu upaya
perusahaan untuk meningkatkan nilai yang dimilikinya adalah dengan
menentukan kebijakan dividen yang tepat. Ketika kebijakan dividen yang dipilih
adalah membayarkan dividen secara konsisten, tentu kebijakan tersebut akan
direspon positif oleh pelaku pasar, sehingga menciptakan image positif dalam diri

pelaku pasar, sehingga mereka juga tertarik untuk membeli sekuritas yang



ditawarkan perusahaan, meningkatnya mekanisme permintaan dan penawaran
pada saham yang dimiliki perusahaan akan mendorong menguatnya nilai price
earning ratio yang dimiliki perusahaan.

Hasil penelitian Indrayani et al., (2021) menemukan kebijakan dividen
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Ketika perusahaan mampu secara
konsisten memenuhi janjinya kepada pemegang saham dalam bentuk pembayaran
dividen maka mereka akan semakin berkomitmen untuk menanamkan modal di
dalam perusahaan, sedangkan investor lain yang berada diluar perusahaan akan
menjadi tertarik membeli saham perusahaan, sehingga mendorong meningkatnya
nilai perusahaan. Temuan yang sama juga diperolen Sutanto et al., (2021)
menemukan kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan,
selanjutnya hasil penelitian yang sama juga diperoleh Oktaviarni (2019)
menemukan kebijakan dividen yang tepat akan mendorong meningkatnya nilai
perusahaan.

Berdasarkan kepada uraian fenomena dan sejumlah hasil penelitian
terdahulu peneliti tertarik untuk membuat modifikasi penelitian yang telah
dilakukan oleh Choerunisah dan Sundari (2020), hal pembeda yang peneliti
lakukan adalah merubah metode analisis yang sebelumnya menggunakan
Moderating Regression Analisys, menjadi analisis regresi berganda (OLS). Faktor
pembeda lainnya adalah waktu dan objek penelitian yang digunakan. Selain itu
perbedaan dalam penelitian ini dengan peneliti sebelumnya adalah menambahkan
satu variabel baru yaitu kebijakan dividen yang di adopsi dari penelitian
(Indrayani et al., 2021). Melalui perbedaan tersebut tentu akan menghasilkan

perbedaan hasil penelitian, serta melengkapi kelemahan yang terdapat pada



penelitian sebelumnya. Penelitian ini berjudul:Pengaruh Kinerja Lingkungan,

Pengungkapan Akuntansi Lingkungan dan Kebijakan Deviden Terhadap

Nilai Perusahaan (Pada Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia

Tahun 2017 — 2021)

1.2

Rumusan Masalah

Seuai dengan uraian latar belakang masalah maka peneliti mengajukan

beberapa rumusan masalah yang akan dibuktikan yaitu:

1.

2.

1.3

Apakah kinerja lingkungan berpengaruh terhadap nilai perusahaan?
Apakah pengungkapan akuntansi lingkungan berpengaruh terhadap nilai
perusahaan ?

Apakah kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan

Tujuan Penelitian

Berdasarkan kepada perumusan masalah, tujuan dilaksanakannya

penelitian ini adalah untuk membuktikan secara empiris:

1.

2.

3.
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Pengaruh kinerja lingkungan terhadap nilai perusahaan
Pengaruh pengungkapan akuntansi lingkungan terhadap nilai perusahaan

Pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan

Manfaat Penelitian

Hasil penelitian ini yang diperoleh nantinya diharapkan dapat memberikan

manfaat sebagai berikut:

1.

Memberikan kontribusi bagi pihak perusahaan ataupun manajemen untuk
memahami konsep yang mendapat mendorong meningkatnya nilai sebuah

perusahaan.



2. Memberikan informasi tambahan bagi para investor mengenai Kinerja
lingkungan perusahaan serta perananan corporate governance dalam
proses monitoring dalam sebuah perusahaan

3. Memberikan referensi bagi para peneliti selanjutnya dalam melakukan

penelitian.

15 Sistematika Penulisan

Penelitian yang dilaksanakan saat ini terdiri dari beberapa sub bab yang
saling berkaitan antara satu dengan yang lain. Uraian sub bab dalam penelitian ini
adalah sebagai berikut:

Bab | Pendahuluan, merupakan bab yang menjelaskan fenomena dan latar

belakang penelitian, hingga pro dan kontra hasil penelitian. Pada bab in juga akan
dijelaskan tentang pertanyaan penelitian, tujuan penelitian, manfaat penelitian dan
sistematika penulisan penelitian.
Bab 1l Tinjauan Pustaka dan Pengembangan Hipotesis, merupakan bab yang
menjelaskan tentang uraian teori yang mendukung variabel penelitian yang
digunakan dalam penelitian in, seperti agency theory, nilai perusahaan, dan
sejumlah faktor yang mempengaruhi perubahan nilai perusahaan. Pada penelitian
in juga dijelaskan tentang pengembangan hipotesis dan kerangka konseptual yang
menjadi rujukan dalam tahapan pengujian hipotesis.

Bab 11l Metode Penelitian, merupakan bab yang menjelaskan tentng jenis
penelitian, populasi dan sampel, jenis dan sumber data, definisi operasional dan
pengukurn variabel serta metode analisis data yng digunakan untuk membuktikan

kebenaran hipotesis yang akan di buktikan.



Bab IV Analisis Data dan Pembahasan. Bab ini menguraikan tentang
gambaran umum objek penelitian, pengolahan data dan hasil analisis data yang
telah di proses dan pembahasan.

Bab V adalah Penutup.Bab ini berisi tentang kesimpulan, keterbatasan

penulis dan saran.
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