BAB V

KESIMPULAN

5.1 Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh environmental social
dan governance (ESG) dan kebijakan deviden terhadap harga saham dengan
profitabilitas sebagai variabel moderasi. Populasi dalam penelitian ini yaitu
perusahaan yang terdaftar pada indeks ESG Quality 45 KEHATI dengan sampel
yang digunakan adalah perusahaan yang tetap menjadi konstituen indeks selama
periode penelitian yaitu tahun 2021 sampai dengan 2023 sebanyak 24 perusahaan.

Penelitian ini menggunakan teknik sampel sampling jenuh dan analisis data dalam

penelitian ini menggunakan SPSS 25. Hasil dari penelitian ini sebagai berikut:

1. Environmental social dan governance (ESG) berpengaruh signifikan terhadap
harga saham. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Murata dan Hamori.
(2021) menyatakan bahwa pengungkapan ESG dapat mengurangi risiko
penurunan harga saham di masa depan serta Ha et al. (2024) menunjukkan
bahwa ESG berpengaruh terhadap harga saham.

2. Kebijakan deviden tidak berpengaruh terhadap harga saham. Hasil ini berbeda
yang ditemukan oleh Mahirun et al. (2023) menunjukkan bahwa kebijakan
deviden berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham.

3. Profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Hasil ini konsisten
dengan penelitian yang dilakukan oleh Salden et al. (2021) bahwa earning per

share berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham.
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4. Profitabilitas memoderasi hubungan environmental social dan governance
terhadap harga saham. Ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh
(Purnomo et al, 2024) yang menemukan bahwa ESG terhadap harga saham yang
dimoderasi oleh EPS memiliki pengaruh yang signifikan.

5. Profitabilitas tidak memoderasi hubungan kebijakan deviden terhadap harga
saham. Hasil ini berbeda dengan penelitian yang yang dilakukan oleh Siswanti,
(2024) yang menyatakan bahwa Earning Per Share memoderasi pengaruh

Deviden Payout Ratio terhadap harga saham.

5.2 Implikasi
5.2.1 Teoritis

Hasil penelitian ini memberikan kontribusi penting dalam pengembangan
teori-teori keuangan terutama dalam konteks pengaruh ESG, kebijakan dividen, dan
profitabilitas terhadap harga saham. Temuan bahwa ESG berpengaruh positif
terhadap harga saham mendukung teori stakeholder yang menyatakan bahwa
perusahaan bukanlah entitas yang hanya beroperasi untuk kepentingan sendiri,
tetapi juga harus memberikan manfaat kepada seluruh stakeholdersnya. Perusahaan
yang menunjukkan komitmen terhadap keberlanjutan dan tata kelola yang baik
dapat memberikan sinyal positif kepada investor mengenai prospek jangka panjang
perusahaan. Hal ini memperkuat argumen bahwa aspek lingkungan, sosial, dan tata
kelola sekarang menjadi faktor penting dalam penilaian nilai perusahaan.

Temuan bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap harga saham

memberikan sinyal positif kepada pasar yang menunjukkan bahwa perusahaan

UNIVERSITAS BUNG HATTA



mampu menghasilkan laba secara efisien yang meningkatkan kepercayaan investor.
Perusahaan yang memiliki tingkat profitabilitas tinggi cenderung lebih dipercaya
oleh investor yang pada gilirannya dapat mengurangi masalah asimetri informasi
antara manajemen dan pemegang saham.

Hasil bahwa profitabilitas memoderasi pengaruh ESG terhadap harga
saham mengindikasikan bahwa teori stakeholder dan signaling saling melengkapi,
di mana perusahaan dengan profitabilitas yang baik dapat memaksimalkan dampak
positif dari kebijakan ESG terhadap harga saham, mengingat investor cenderung
mencari perusahaan yang memiliki keberlanjutan dan kinerja keuangan yang solid.

Lebih lanjut, penelitian ini memperkaya literatur keuangan dengan
memberikan bukti empiris mengenai peran profitabilitas terhadap harga saham,
sehingga dapat menjadi dasar bagi penelitian selanjutnya dalam mengkaji dinamika
pasar modal dan strategi perusahaan dalam menciptakan nilai bagi pemegang

saham.

5.2.2 Praktis

Secara praktis, hasil penelitian ini memberikan panduan bagi perusahaan
dan investor dalam mengambil keputusan yang lebih informasional dan strategis.
Implikasi praktis dari penelitian ini memberikan wawasan bagi para pemangku
kepentingan, khususnya manajer perusahaan, investor, dan regulator pasar modal.
Bagi perusahaan, hasil ini menekankan pentingnya mengintegrasikan praktik ESG
dalam kebijakan korporasi mereka untuk meningkatkan reputasi dan daya tarik

perusahaan di pasar saham. Implementasi ESG yang baik tidak hanya berkontribusi
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pada keberlanjutan sosial dan lingkungan, tetapi juga dapat meningkatkan nilai
pasar perusahaan, sebagaimana tercermin dari pengaruh positif terhadap harga
saham.

Profitabilitas memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham
mengindikasikan bahwa perusahaan dengan tingkat profitabilitas yang tinggi lebih
cenderung mendapatkan kepercayaan dari investor, sehingga dapat meningkatkan
nilai sahamnya di pasar. Oleh karena itu, manajemen perusahaan perlu
memprioritaskan strategi yang berorientasi pada peningkatan profitabilitas, seperti
efisiensi operasional, inovasi produk, dan optimalisasi struktur modal, guna
memperkuat daya tarik investasi. Upaya ini dapat dilakukan melalui efisiensi
operasional, seperti pengurangan biaya produksi dan peningkatan produktivitas;
inovasi produk, dengan mengembangkan produk baru atau meningkatkan kualitas
layanan untuk memenangkan pasar; serta optimalisasi struktur modal, dengan
mengelola keseimbangan antara utang dan ekuitas agar biaya modal lebih efisien.
Dengan strategi ini, perusahaan dapat meningkatkan daya saing dan nilai bagi
pemegang saham.

Bagi investor, hasil penelitian ini dapat menjadi dasar dalam pengambilan
keputusan investasi dengan mempertimbangkan profitabilitas dan skor ESG yang
dapat menjadi indikator utama dalam memilih saham yang berpotensi memberikan
imbal hasil tinggi, karena perusahaan dengan kinerja keuangan yang baik dan
praktik ESG yang solid cenderung memiliki harga saham yang lebih stabil dan

prospektif. Selain itu, skor ESG yang tinggi membantu investor dalam mitigasi
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risiko, karena perusahaan yang menerapkan prinsip keberlanjutan lebih tahan
terhadap risiko regulasi, skandal, dan perubahan lingkungan bisnis.

Dari perspektif regulator dan pembuat kebijakan, temuan ini dapat
digunakan untuk mendorong standar dan transparansi pasar modal dengan
mewajibkan pelaporan ESG dan kinerja keuangan yang akurat. Regulasi yang
mengharuskan perusahaan melaporkan kinerja keuangan secara akurat akan
membantu investor dalam mengambil keputusan yang lebih rasional. Dengan
pemahaman yang lebih mendalam mengenai pengaruh profitabilitas dan ESG
terhadap harga saham, investor dapat mengambil keputusan yang lebih cerdas,
perusahaan dapat meningkatkan daya saingnya, dan regulator dapat menciptakan

pasar yang lebih transparan dan berkelanjutan

5.3 Keterbatasan Penelitian

Penelitian mengenai pengaruh environmental social governance (ESG)
dan kebijakan dividen terhadap harga saham dengan profitabilitas sebagai variabel
moderasi memiliki beberapa keterbatasan.

1. Sampel yang digunakan kecil yaitu pada perusahaan yang tergabung dalam
indeks ESG Quality 45 IDX KEHATI yang secara konsisten menjadi
konstituen indeks selama periode penelitian.

2. Keterbatasan dalam penelitian ini dapat dilihat dari nilai R-squared (R?) sebesar
49%, yang mengindikasikan bahwa model penelitian hanya mampu
menjelaskan 49% variabilitas variabel dependen, sedangkan 51% sisanya

dipengaruhi oleh faktor lain yang tidak dimasukkan dalam model. Hal ini
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menunjukkan bahwa masih terdapat variabel independen lain yang berpotensi
mempengaruhi variabel dependen, namun belum tercakup dalam penelitian ini.
3. Penelitian ini menggunakan data yang dikumpulkan selama periode 2021-
2023, sehingga temuan penelitian ini mungkin tidak dapat mewakili kondisi di

luar periode tersebut.

5.4 Saran Untuk Penelitian Selanjutnya

Masih terdapat keterbatasan yang muncul dalam pelaksanaan penelitian
ini. Oleh karena itu hasil penelitian ini belum di katakan sempurna. Namun dengan
penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi kepada semua pihak.

Berdasarkan keterbatasan penelitian ini, beberapa saran dapat diberikan untuk

penelitian selanjutnya yaitu:

1. Memperluas sampel dengan memasukkan lebih banyak perusahaan yang tidak
hanya terdaftar dalam Indeks ESG Quality 45 IDX KEHATI, tetapi juga
perusahaan-perusahaan di luar indeks tersebut yang memiliki karakteristik
serupa atau yang relevan dengan topik penelitian.

2. Mempertimbangkan perluasan atau substitusi variabel independen yang
berpotensi mempengaruhi variabel dependen harga saham. Penelitian
selanjutnya dapat mempertimbangkan beberapa variabel seperti pertumbuhan
pendapatan suku bunga, inflasi, volume perdagangan saham, dan kepemilikan
institusional dapat menjadi determinan tambahan.

3. Memperluas rentang waktu penelitian untuk memperluas cakupan dan

meningkatkan akurasi penelitian. Memperpanjang periode penelitian dapat
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memberikan gambaran yang lebih komprehensif mengenai tren jangka panjang,
mengurangi bias serta meningkatkan ketepatan dalam menganalisis hubungan

antar variabel.
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