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UNISMA

ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Environmental
Disclosure dan Ukuran Dewan Komisaris terhadap Nilai Perusahaan dengan
Profitabilitas sebagai variabel moderasi pada perusahaan sektor pertambangan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2024. Penelitian ini menggunakan
pendekatan kuantitatif dengan data sekunder yang diperoleh dari laporan tahunan
dan laporan keberlanjutan perusahaan. Sampel penelitian dipilih menggunakan
metode purposive sampling, sedangkan analisis data dilakukan dengan Partial
Least Squares-Structural Equation Modeling (PLS-SEM) dan Moderated
Regression Analysis (MRA). Hasil penelitian menunjukkan bahwa Environmental
Disclosure dan Ukuran Dewan Komisaris secara simultan berpengaruh signifikan
terhadap Nilai Perusahaan yang dimoderasi oleh Profitabilitas. Secara parsial,
Environmental Disclosure berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Nilai
Perusahaan, sedangkan Ukuran Dewan Komisaris berpengaruh positif dan
signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Profitabilitas terbukti memoderasi pengaruh
Environmental Disclosure dan Ukuran Dewan Komisaris terhadap Nilai
Perusahaan. Temuan ini menunjukkan bahwa aspek lingkungan, tata kelola
perusahaan, dan profitabilitas memiliki peran penting dalam memengaruhi nilai
perusahaan pada sektor pertambangan.

REPOSITORY

University of Islam Malang

Kata Kunci: Environmental Disclosure, Ukuran Dewan Komisaris, Profitabilitas,
Nilai Perusahaan, Pertambangan.
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ABSTRACT

This study aims to analyze the effect of Environmental Disclosure and Board
of Commissioners Size on Firm Value, with Profitability serving as a moderating
variable, in mining companies listed on the Indonesia Stock Exchange during the
2021-2024 period. This research employs a quantitative approach using secondary
data obtained from annual reports and sustainability reports. The sample was
selected using a purposive sampling method, while data were analyzed using
Partial Least Squares—Structural Equation Modeling (PLS-SEM) and Moderated
Regression Analysis (MRA). The results indicate that Environmental Disclosure and
Board of Commissioners Size simultaneously have a significant effect on Firm
Value moderated by Profitability. Partially, Environmental Disclosure has a
negative and significant effect on Firm Value, whereas Board of Commissioners
Size has a positive and significant effect on Firm Value. Profitability is proven to
moderate the effects of Environmental Disclosure and Board of Commissioners Size
on Firm Value. These findings suggest that environmental, corporate governance,
and profitability aspects play important roles in influencing firm value in the mining
sector.

Keywords: Environmental Disclosure, Board of Commissioners Size, Profitability,
Firm Value, Mining Sector.
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BAB 1

PENDAHULUAN

REPOSITORY

1.1 Latar Belakang

Perkembangan perusahaan di Indonesia pasca pandemi COVID-19

University of Islam Malang

menunjukkan transisi yang signifikan, didorong oleh akselerasi transformasi
digital dan penyesuaian model bisnis. Sektor-sektor yang berorientasi pada
teknologi, logistik e-commerce, dan layanan kesehatan digital mengalami
pertumbuhan pesat seiring perubahan perilaku konsumen yang bersifat
permanen, serta dukungan kebijakan dalam rangka pemulihan ekonomi
nasional (Bank Indonesia, 2023). Di sisi lain, banyak perusahaan melakukan
restrukturisasi operasional untuk meningkatkan efisiensi dan ketahanan
(resilience), dengan investasi pada infrastruktur digital dan penerapan pola
kerja hibrida (hybrid working) sebagai sumber keunggulan kompetitif.
Adaptasi cepat yang didukung oleh sinergi kebijakan tersebut telah menjadi
landasan bagi perusahaan di Indonesia untuk memasuki fase pertumbuhan baru
yang lebih menekankan inovasi dan pemanfaatan teknologi, dibandingkan
ketergantungan pada model bisnis tradisional. Sejalan dengan perubahan
struktural tersebut, dinamika dunia usaha di Indonesia pada periode 2021-2024
menghadapi tantangan yang semakin kompleks, terutama dalam menjaga
kinerja, daya saing, dan keberlanjutan perusahaan pada fase pemulihan pasca-

pandemi (Hasibuan et al., 2025).

Indonesia mengalami fase kritis bagi dunia usaha yaitu pada masa

pemulihan dan penyesuaian pasca-pandemi COVID-19 yang terjadi pada
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tahun 2021-2024. Meskipun terjadi kontraksi ekonomi signifikan selama
pandemi, sektor-sektor strategis yang menjadi penopang utama pendapatan
negara, termasuk pertambangan, menunjukkan ketahanan dan bahkan
peningkatan permintaan global setelah pelonggaran pembatasan. (World Bank,
2023). Perkembangan ini memicu persaingan bisnis yang ketat di pasar
domestik, di mana perusahaan berlomba untuk merebut kembali pangsa pasar
dan mengoptimalkan efisiensi operasional. Dalam konteks ini, tuntutan
terhadap transparansi dan akuntabilitas perusahaan mengalami peningkatan
tajam, dipicu oleh tren global yang menempatkan keberlanjutan sebagai
prasyarat investasi. Investor dan stakeholders kini tidak hanya berfokus pada
profitabilitas tetapi bagaimana perusahaan mengelola risiko lingkungan dan
menerapkan tata kelola perusahaan yang efektif (Otoritas Jasa Keuangan

(OJK), 2017).

Dalam kondisi persaingan dan tuntutan keberlanjutan yang semakin
meningkat tersebut, nilai perusahaan menjadi indikator strategis yang
merefleksikan persepsi pasar terhadap kinerja dan prospek jangka panjang
perusahaan. Nilai perusahaan merupakan representasi utama dari
kesejahteraan pemegang saham yang menjadi fokus strategis manajemen,
karena nilai yang tinggi mencerminkan persepsi positif investor terhadap
prospek keberlanjutan perusahaan. Dalam teori keuangan, nilai perusahaan
tidak hanya dipengaruhi oleh kinerja keuangan jangka pendek, tetapi juga oleh
ekspektasi pasar terhadap kemampuan perusahaan dalam menciptakan arus kas

berkelanjutan di masa depan. Oleh karena itu, nilai perusahaan sering
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dipandang sebagai indikator komprehensif yang mencerminkan efektivitas
pengelolaan aset, kualitas tata kelola, serta strategi perusahaan dalam
menghadapi risiko dan peluang jangka Panjang (Umaraite & Lapinskaité,

2022).

Dalam perspektif pasar modal, Tobin’s Q sering digunakan sebagai
indikator unggul dalam mengukur nilai perusahaan karena kemampuannya
menangkap penilaian pasar terhadap aset fisik dan aset tak berwujud, seperti
reputasi, inovasi, serta komitmen keberlanjutan, yang tidak sepenuhnya
tercermin dalam nilai buku (Cardao-Pito, 2022). Rasio Tobin’s Q yang tinggi
menunjukkan bahwa pasar menilai perusahaan memiliki prospek pertumbuhan
yang baik dan potensi penciptaan nilai di masa depan (Pramono et al., 2023).
Dengan demikian, 7obin’s Q relevan untuk digunakan dalam menilai
bagaimana keputusan strategis manajemen, termasuk kebijakan lingkungan

dan tata kelola, diterjemahkan menjadi nilai ekonomi oleh investor.

Namun, dinamika nilai perusahaan pada sektor pertambangan di Bursa
Efek Indonesia (BEI) periode 2021-2024 menunjukkan tingkat volatilitas yang
relatif tinggi. Meskipun sektor ini mencatat kinerja finansial yang menonjol
akibat lonjakan harga komoditas seperti nikel dan batu bara, peningkatan
tersebut tidak selalu diikuti oleh stabilitas harga saham (Anwar Ramli et al.,
2025). Hal ini mengindikasikan bahwa pasar tidak hanya merespons faktor
fundamental keuangan, tetapi juga mempertimbangkan risiko non-keuangan
yang melekat pada industri pertambangan, terutama risiko lingkungan, sosial,

dan tata Kelola (Sari et al., 2022).
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Seiring meningkatnya kesadaran investor terhadap isu keberlanjutan,
nilai perusahaan kini semakin dipengaruhi oleh kemampuan perusahaan dalam
mengelola dampak lingkungan serta transparansi dalam pengungkapan
informasi non-keuangan. Investor tidak lagi berfokus pada profitabilitas
semata, tetapi juga menilai apakah kinerja keuangan tersebut dicapai secara
bertanggung jawab dan berkelanjutan. Ketidakmampuan perusahaan dalam
menjaga stabilitas nilai perusahaan dapat menimbulkan konsekuensi serius,
mulai dari menurunnya kepercayaan pasar, meningkatnya cost of capital,
hingga ancaman terhadap keberlangsungan usaha (goin concern) (Sari et al.,
2022). Dalam konteks tersebut, pemahaman mengenai nilai perusahaan
menjadi semakin penting karena mencerminkan bagaimana pasar merespons
kualitas pengungkapan lingkungan dan efektivitas pengawasan dewan

komisaris.

Dalam konteks industri ekstraktif seperti pertambangan, risiko non-
keuangan yang paling dominan dan mendapat perhatian utama investor adalah
risiko lingkungan. Salah satu pemicu utama ketidakstabilan nilai perusahaan
di sektor pertambangan adalah isu lingkungan, mengingat aktivitas
pertambangan menimbulkan risiko tinggi, mulai dari kerusakan ekosistem
hingga pencemaran perairan di wilayah seperti Halmahera Tengah dan
Sulawesi Tenggara (Saputra et al., 2023). BPK bahkan mencatat bahwa
kerusakan lahan bekas tambang di Indonesia telah mencapai lebih dari 432 ribu
hektar (Hasiana, 2024). Kondisi tersebut menempatkan kualitas Environmental

Disclosure sebagai prasyarat penting dalam pengambilan keputusan investasi.
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Environmental disclosure berfungsi sebagai mekanisme komunikasi formal
perusahaan kepada investor dan pemangku kepentingan terkait komitmen
perusahaan dalam mengelola dan meminimalkan dampak lingkungan dari
aktivitas operasionalnya. Perusahaan dengan kinerja lingkungan yang rendah
cenderung menerima respons negatif dari pasar, sementara pengungkapan
lingkungan yang transparan dan kredibel dipandang sebagai faktor strategis
yang mampu meningkatkan reputasi, kepercayaan investor, dan pada akhirnya

nilai perusahaan (Orbaningsih et al., 2022).

Selain transparansi informasi melalui Environmental Disclosure,
pengelolaan risiko lingkungan secara efektif juga memerlukan mekanisme
pengawasan internal yang kuat. Ukuran Dewan Komisaris menjadi salah satu
aspek penting dalam mekanisme tersebut, karena mencerminkan kapasitas
pengawasan dan pembagian fungsi monitoring terhadap manajemen. Dalam
konteks sektor pertambangan yang sarat risiko lingkungan dan regulasi, dewan
komisaris dengan ukuran yang memadai diharapkan mampu memastikan
kepatuhan terhadap regulasi lingkungan serta meminimalkan perilaku
oportunistik manajemen. Struktur dewan yang efektif diyakini dapat
memperkuat tata kelola perusahaan (Good Corporate Governance), sehingga
meningkatkan kepercayaan investor terhadap keamanan modal yang mereka
tanamkan dan pada akhirnya berdampak positif pada nilai pasar perusahaan

(Ayu et al., 2024).

Namun, pengaruh pengungkapan lingkungan dan pengawasan dewan

terhadap nilai perusahaan tidak selalu konsisten, karena implementasinya
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kerap dipersepsikan sebagai tambahan beban biaya operasional. Di sinilah
profitabilitas berperan penting. Profitabilitas tinggi memiliki fleksibilitas
finansial yang lebih besar untuk mendukung berbagai inisiatif lingkungan dan
memastikan fungsi pengawasan berjalan optimal tanpa menimbulkan tekanan
terhadap kinerja operasional. Dalam kondisi demikian, pasar cenderung
merespons positif pengungkapan lingkungan maupun mekanisme monitoring
karena dianggap sebagai sinyal keberlanjutan (good news). Sebaliknya, pada
profitabilitas yang rendah, upaya tersebut dapat dipersepsikan sebagai beban
biaya atau bahkan indikasi greenwashing, sehingga profitabilitas berpotensi
memperkuat atau memperlemah pengaruh kedua variabel independen tersebut

terhadap nilai perusahaan (Lorentvia & Paramitadewi, 2021).

Untuk menjelaskan ketidakkonsistenan tersebut secara konseptual,
landasan teoretis penelitian ini merujuk pada Agency Theory dan Signaling
Theory. Agency Theory (Jensen & Meckling, 1976) menekankan pentingnya
peran dewan komisaris sebagai mekanisme pengawasan untuk meminimalkan
konflik kepentingan dan perilaku oportunistik manajemen, terutama pada
perusahaan yang menghadapi risiko operasional tinggi seperti pertambangan.
Sementara itu, Signaling Theory (Spence, 1973) menjelaskan bahwa
pengungkapan lingkungan merupakan sinyal kredibel yang dikirimkan
perusahaan kepada investor untuk menunjukkan komitmen terhadap
keberlanjutan dan pengelolaan risiko. Kedua teori ini memberikan dasar bahwa

Environmental Disclosure dan ukuran dewan komisaris seharusnya dapat
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memengaruhi persepsi pasar dan pada akhirnya meningkatkan nilai

perusahaan.

Isu mengenai transparansi perusahaan melalui Environmental
Disclosure dan efektivitas pengawasan internal melalui Ukuran Dewan
Komisaris merupakan dua mekanisme utama yang diyakini memengaruhi
Nilai Perusahaan, terutama di sektor yang sensitif. Namun, urgensi penelitian
ini muncul karena adanya inkonsistensi hasil empiris yang menciptakan
research gap, yang mana peran Profitabilitas sebagai variabel moderasi belum
sepenuhnya tuntas diuji. Sebagai contoh, terkait pengaruh Environmental
Disclosure terhadap Nilai Perusahaan, penelitian oleh Handayati &
Narmaditya (2022) menemukan bahwa pengungkapan ESG memberikan
pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan di sektor pertambangan,
yang mendukung Signaling Theory. Di sisi lain, temuan ini kontras dengan
hasil penelitian Sedyasana & Wijaya (2024) yang menyatakan bahwa
pengungkapan lingkungan, sosial, dan tata kelola tidak memiliki pengaruh
terhadap Nilai Perusahaan, sehingga penelitian ini berupaya menjembatani
kesenjangan tersebut dengan menguji peran Profitabilitas sebagai penentu

kredibilitas sinyal dan efektivitas mekanisme tata kelola.

Berdasarkan inkonsistensi tersebut, pentingnya penelitian ini terletak
pada upaya untuk memecahkan inkonsistensi hasil penelitian terdahulu melalui
pengujian Profitabilitas sebagai variabel moderasi. Penelitian sebelumnya
umumnya menempatkan Profitabilitas hanya sebagai variabel kontrol,

sehingga belum banyak yang menguji secara langsung apakah Profitabilitas
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memperkuat atau memperlemah pengaruh Environmental Disclosure dan
Ukuran Dewan Komisaris terhadap Nilai Perusahaan. Profitabilitas sebagai
variabel moderasi juga masih menunjukkan hasil yang tidak konsisten
(Vivianita et al., 2022), sehingga diperlukan pengujian lebih lanjut terutama
pada sektor berisiko tinggi seperti pertambangan. Sementara itu, sebagian
besar penelitian sebelumnya berfokus pada sektor manufaktur dan perbankan
dengan penggunaan indeks ESG secara agregat, sehingga temuan mereka sulit
digeneralisasi ke sektor pertambangan yang memiliki karakteristik risiko dan
mekanisme pengawasan yang berbeda. Kesenjangan inilah yang menjadi dasar
bagi penelitian ini untuk merancang model analisis yang lebih menyeluruh dan

sesuai dengan karakteristik sektor pertambangan.

Dengan demikian, keunikan (novelty) penelitian ini berada pada model
variabel yang integratif dan konteks sektoral yang spesifik. Penelitian ini tidak
hanya menggabungkan mekanisme lingkungan melalui Environmental
Disclosure dan tata kelola melalui Ukuran Dewan Komisaris secara simultan
suatu pendekatan yang membedakan penelitian ini dari studi sebelumnya yang
umumnya meneliti pilar ESG secara terpisah (Rahmawati et al., 2025) tetapi
juga menempatkan Profitabilitas sebagai variabel moderasi untuk memberikan
bukti empiris terbaru pada sektor pertambangan. Fokus penelitian ini
diharapkan mampu memberikan pemahaman yang lebih komprehensif terkait
dinamika pengaruh pengungkapan lingkungan dan tata kelola perusahaan

terhadap nilai perusahaan di sektor yang memiliki tingkat risiko tinggi.
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1.2

Konteks sektoral yang spesifik tersebut kemudian diperjelas melalui pemilihan

sektor pertambangan sebagai fokus utama penelitian.

Sektor pertambangan dipilih karena memiliki karakteristik risiko
lingkungan tertinggi dan kebutuhan pengawasan GCG yang kuat, sehingga
struktur dewan komisaris serta kredibilitas pengungkapan lingkungan menjadi
faktor yang sangat penting dalam menjaga legitimasi perusahaan (Prayoga &
Asnahwati, 2025). Sensitivitas pasar terhadap isu lingkungan membuat nilai
perusahaan pada sektor ini sangat bergantung pada kualitas tata kelola dan
transparansi operasional. Selain itu, periode penelitian 2021-2024 dipilih
karena ditandai oleh commodity boom global yang menyebabkan lonjakan
profitabilitas perusahaan pertambangan hingga level historis, serta
peningkatan tekanan regulatif terkait ESG dan sustainable finance di Indonesia
(Kementerian Energi dan Sumber Daya Mineral, 2023). Kondisi pasar yang
dinamis ini menjadi momen ideal untuk menguji peran Profitabilitas sebagai
moderator dalam memperkuat atau memperlemah pengaruh Environmental
Disclosure dan Ukuran Dewan Komisaris terhadap Nilai Perusahaan,
khususnya di industri yang rawan terhadap isu keberlanjutan (Lorentvia &
Paramitadewi, 2021).

Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang, penelitian ini difokuskan pada pengujian
hubungan kausalitas antar variabel Environmental Disclosure dan Ukuran
Dewan Komisaris terhadap Nilai Perusahaan, serta peran kondisi finansial

internal perusahaan yang diwakili oleh Profitabilitas sebagai variabel
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moderasi. Untuk memperoleh jawaban yang terperinci dan rinci terkait dengan
fenomena yang terjadi pada sektor pertambangan di Bursa Efek Indonesia,
maka pertanyaan penelitian dalam penelitian ini dapat dirumuskan sebagai

berikut:

1. Bagaimanakah pengaruh Environmental Disclosure dan Ukuran Dewan
Komisaris terhadap Nilai Perusahaan yang dimoderasi oleh Profitabilitas ?

2. Bagaimanakah pengaruh Environmental Disclosure terhadap Nilai
Perusahaan ?

3. Bagaimanakah pengaruh Ukuran Dewan Komisaris terhadap Nilai
Perusahaan ?

4. Bagaimanakah pengaruh Profitabilitas dalam memoderasi Environmental
Disclosure terhadap Nilai Perusahaan ?

5. Bagaimanakah pengaruh Profitabilitas dalam memoderasi Ukuran Dewan
Komisaris terhadap Nilai Perusahaan ?

1.3 Tujuan dan Manfaat Penelitian
Tujuan dan manfaat dilakukannya penelitian ini akan menjelaskan arah

yang ingin dicapai melalui penelitian serta kontribusi yang dapat diberikan

oleh hasil penelitian, baik secara akademis maupun praktis. Tujuan penelitian

dirumuskan berdasarkan pertanyaan-pertanyaan dalam rumusan masalah.

1.3.1 Tujuan Penelitian
Tujuan penelitian ini dirumuskan berdasarkan pertanyaan penelitian (rumusan
masalah) yang telah ditetapkan, yaitu untuk menguji dan menganalisis secara

empiris:
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1. Untuk mengetahui pengaruh Environmental Disclosure dan Ukuran Dewan
Komisaris terhadap Nilai Perusahaan yang dimoderasi oleh Profitabilitas.
2. Untuk mengetahui pengaruh Environmental Disclosure terhadap Nilai
Perusahaan.
3. Untuk mengetahui pengaruh Ukuran Dewan Komisaris terhadap Nilai
Perusahaan.
4. Untuk mengetahui peran Profitabilitas dalam memoderasi pengaruh
Environmental Disclosure terhadap Nilai Perusahaan.
5. Untuk mengetahui peran Profitabilitas dalam memoderasi pengaruh
Ukuran Dewan Komisaris terhadap Nilai Perusahaan.
1.3.2 Manfaat Penelitian
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi secara teoritis
maupun praktis bagi berbagai pihak yang berkepentingan.
A. Manfaat Teoritis
l. Kontribusi Untuk Pengembangan Ilmu Keberlanjutan:
Penelitian ini diharapkan dapat memperkaya pengembangan ilmu
pengetahuan, khususnya dalam kerangka Agency Theory dan
Signaling Theory, dengan mengkaji pengaruh Environmental
Disclosure dan Ukuran Dewan Komisaris terhadap Nilai
Perusahaan, serta peran Profitabilitas sebagai variabel pemoderasi

dalam hubungan tersebut.
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2. Aplikasi GCG dan ESG: Untuk memberikan referensi tambahan

mengenai interaksi antara aspek lingkungan (E) dan tata kelola (G)
dalam kerangka ESG di pasar negara berkembang.

Pengembangan Penelitian: Penelitian ini diharapkan dapat
menjadi referensi bagi peneliti selanjutnya dalam memperdalam
kajian mengenai akuntansi keberlanjutan dan nilai perusahaan.
Data serta temuan dalam studi ini dapat digunakan sebagai dasar
perbandingan atau rujukan untuk mengembangkan model
penelitian yang lebih luas, baik melalui penambahan variabel baru
maupun penerapan pada sektor industri lain yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia.

B. Manfaat Praktis

1.

Bagi Perusahaan Sektor Pertambangan: Hasil penelitian ini
dapat menjadi masukan bagi manajemen dan dewan komisaris
mengenai pentingnya peningkatan kualitas = Environmental
Disclosure dan efektivitas struktur GCG (ukuran dewan komisaris)
sebagai strategi untuk meningkatkan persepsi pasar dan Nilai
Perusahaan.

Bagi Investor dan Kreditor: Memberikan informasi tambahan
dan rekomendasi dalam proses pengambilan keputusan investasi,
bahwa selain aspek keuangan (Profitabilitas), pengungkapan aspek
non-keuangan (Lingkungan dan Tata Kelola) juga penting dalam

menilai potensi nilai perusahaan di sektor pertambangan.
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3. Bagi Regulator (OJK dan BEI): Dapat menjadi bahan
pertimbangan dalam penyusunan kebijakan terkait standar

pelaporan keberlanjutan, Penguatan ESG Scoring dan pengaturan
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BABYV

PENUTUP

1. Simpulan

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah diuraikan,

maka dapat ditarik Kesimpulan:

a.

b.

Environmental Disclosure dan Ukuran Dewan Komisaris secara simultan
berpengaruh signifikan terhadap Nilai perusahaan dengan Profitabilitas
sebagai variabel moderasi. Hal ini menunjukkan bahwa integrasi antara
transparansi informasi lingkungan dan efektivitas pengawasan dewan, yang
didukung oleh Profitabilitas, merupakan faktor krusial dalam menentukan
penilaian pasar pada perusahaan sektor pertambangan. Profitabilitas yang
tinggi berperan penting sebagai penentu kredibilitas sinyal lingkungan dan
penguat efektivitas tata kelola, yang secara kolektif mampu meningkatkan
atau memitigasi fluktuasi nilai perusahaan di mata investor.

Environmental Disclosure berpengaruh negatif dan signifikan terhadap
Nilai Perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa setiap peningkatan
pengungkapan informasi lingkungan oleh perusahaan pertambangan justru
diikuti oleh penurunan nilai pasar. Kondisi ini mengindikasikan bahwa
investor di sektor pertambangan saat ini masih cenderung mempersepsikan
biaya yang dikeluarkan untuk aktivitas pengelolaan dan pelaporan
lingkungan sebagai beban operasional yang dapat mengurangi laba jangka
pendek. Meskipun pengungkapan tersebut bertujuan untuk membangun

transparansi jangka panjang, pasar lebih bereaksi negatif terhadap

99
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penggerusan margin laba yang timbul akibat besarnya biaya mitigasi risiko
ekologis yang diungkapkan oleh perusahaan.

Ukuran Dewan Komisaris berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai
Perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa semakin besar atau ideal jumlah
anggota dewan komisaris, maka nilai perusahaan cenderung akan
meningkat. Temuan ini mengindikasikan bahwa pasar merespons positif
penguatan fungsi pengawasan internal di sektor pertambangan, karena
kapasitas dewan yang memadai dianggap efektif dalam meminimalkan
konflik keagenan dan memastikan manajemen bekerja selaras dengan
kepentingan pemegang saham.

Profitabilitas secara signifikan memoderasi pengaruh Environmental
Disclosure terhadap Nilai Perusahaan dengan arah yang positif. Hal ini
menunjukkan bahwa tingkat laba yang tinggi mampu memperlemah
dampak negatif dari pengungkapan lingkungan terhadap nilai pasar
perusahaan. Temuan ini mengindikasikan bahwa investor cenderung
memberikan apresiasi lebih tinggi terhadap transparansi lingkungan apabila
perusahaan menunjukkan kinerja keuangan yang solid, karena laba yang
kuat meyakinkan pasar bahwa biaya aktivitas lingkungan tidak mengganggu
stabilitas finansial perusahaan.

Profitabilitas secara signifikan memoderasi pengaruh Ukuran Dewan
Komisaris terhadap Nilai Perusahaan dengan arah yang negatif . Hal ini
menunjukkan bahwa profitabilitas memiliki efek moderasi yang bersifat

memperlemah hubungan positif antara pengawasan dewan komisaris dan
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nilai pasar perusahaan. Temuan ini mengindikasikan bahwa ketika
perusahaan pertambangan mencapai tingkat laba yang sangat tinggi,

investor cenderung lebih berfokus pada hasil kinerja keuangan jangka

REPOSITORY

pendek dibandingkan dengan efektivitas fungsi pengawasan internal dalam

University of Islam Malang

menentukan nilai perusahaan.
2. Keterbatasan Penelitian
Penelitian ini masih memiliki beberapa keterbatasan yang perlu
diperhatikan dalam menginterpretasikan hasil penelitian. Keterbatasan dalam
penelitian ini di antara lain yaitu:

a. Setelah dilakukan penyaringan melalui kriteria purposive sampling, jumlah
perusahaan yang memenuhi syarat secara konsisten selama periode 2021—
2024 relatif sedikit, yang dapat memengaruhi stabilitas hasil analisis.

b. Penelitian ini hanya berfokus pada dua mekanisme utama, yaitu
Environmental Disclosure dan Ukuran Dewan Komisaris, sehingga belum
mampu menangkap pengaruh dari aspek tata kelola lainnya.

c. Penelitian ini hanya berfokus pada perusahaan sektor pertambangan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), sehingga hasil penelitian tidak
dapat digeneralisasikan secara luas.

3. Saran
Berdasarkan simpulan dan keterbatasan penelitian yang telah diuraikan,
maka saran yang dapat diberikan untuk penelitian selanjutnya adalah sebagai

berikut.
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a. Penelitian selanjutnya disarankan untuk memperluas jumlah sampel, baik
dengan menambah sektor perusahaan maupun memperpanjang periode

penelitian, sehingga jumlah observasi menjadi lebih besar dan hasil

REPOSITORY

penelitian dapat lebih stabil serta memiliki tingkat generalisasi yang lebih

University of Islam Malang

baik.

b. Bagi peneliti selanjutnya, disarankan untuk mengembangkan penelitian ini
dengan mengalihkan fokus Environmental Disclosure yang bersifat umum
ke arah yang lebih spesifik seperti Carbon Emission Disclosure atau Green
Innovation, sekaligus memperdalam variabel tata kelola perusahaan melalui
aspek kualitas pengawasan, seperti Proporsi Komisaris Independen atau
Keahlian Finansial Komite Audit. Kombinasi ini diharapkan dapat
memberikan gambaran yang lebih komprehensif mengenai bagaimana aksi
nyata keberlanjutan dan efektivitas pengawasan internal berkolaborasi
dalam memengaruhi penilaian investor di pasar modal

c. Penelitian selanjutnya disarankan untuk memperluas cakupan objek
penelitian dengan melibatkan sektor lain seperti manufaktur, perbankan,
atau jasa. Perluasan tersebut diharapkan dapat memberikan pemahaman
yang lebih komprehensif, mengingat karakteristik risiko lingkungan dan
tata kelola pada sektor pertambangan cenderung berbeda dengan sektor
industri lainnya sehingga berpotensi menghasilkan dinamika hubungan

variabel yang berbeda.
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