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ABSTRAK

PENGARUH PROFITABILITAS, UKURAN PERUSAHAAN, DAN CASH
HOLDING TERHADAP NILAI PERUSAHAAN DENGAN BIAYA
LINGKUNGAN SEBAGAI VARIABEL MODERASI
(Studi Empiris pada Perusahaan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Sektor Basic Materials)

Oleh:
Bayu Samudera

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dan menemukan bukti empiris
pengaruh profitabilitas (PRO), ukuran perusahaan (UP), dan cash holding (CH)
terhadap nilai perusahaan (NP) dengan biaya lingkungan (BL) sebagai variabel
moderasi. Populasi penelitian mencakup perusahaan di sektor basic materials yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2021-2023. Pendekatan yang digunakan
adalah kuantitatif dengan sumber data sekunder. Penelitian ini melibatkan 114
observasi yang diperoleh melalui metode purposive sampling dengan analisis data
dilakukan mengunakan regresi linear berganda dan moderated regression analysis
(MRA) dengan alat analisis IBM SPSS versi 26. Hasil penelitian menunjukkan
bahwa PRO berpengaruh positif dan signifikan terhadap NP. Sementara itu, UP dan
CH dan tidak berpengaruh signifikan terhadap NP. Selain itu, BL terbukti dapat
memoderasi pengaruh PRO dan UP, tetapi tidak dapat memoderasi pengaruh CH
terhadap NP.

Kata kunci: Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Cash Holding, Nilai
Perusahaan, Biaya Lingkungan

I

AN, Oy e VL DL, ALK
NIP. 197704172010122001

Mengetahui,
Ketua Jurusan Akuntansi

NIP. 197212152003122001
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ABSTRACT

THE EFFECT OF PROFITABILITY, FIRM SIZE, AND CASH HOLDING
ON FIRM VALUE WITH ENVIRONMENTAL COST
AS A MODERATING VARIABLE
(Emprical Study of Companies Listed on the Indonesian Exchange
Basic Materials Sector)

By:
Bayu Samudera

This study aims (o analyze and provide empirical evidence on the effect of
profitability (PRO), firm size (UP), and cash holding (CH) on firm value (NP) with
environmental costs (BL) as a moderating variable. The research population
consists of companies in the basic materials sector listed on the Indonesia Stock
Exchange (IDX) from 2021-2023. A quantitave approach was employed, utilizing
secondary data. This study includes 114 observations, obtained through purposive
sampling. Data analysis was conducted using multiple linear regression and
moderated regression analysis (MRA) with the assistance of IBM SPSS version 26.
The results show PRO has a significant and positive ¢ffect on NP. Meanwhile, UP
and CH do not have a significamt effect on NP. Furthermore, BL is proven to

moderate the effect of PRO and UP on NP, but it does not moderate the effect of CH
on NP.

Keyword: Profitability, Firm Size, Cash Holding, Firm Value, Environmental
Cost

Chairman,

NIP l977041720|0l22001

Acknowledge by,
Head of Accounting Department
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BAB I
PENDAHULUAN
1. 1 Latar Belakang

Nilai perusahaan merupakan hal yang krusial karena dapat mencerminkan
seberapa besar perusahaan disegani oleh pasar yang pada akhirnya mempengaruhi
kepercayaan investor dan menjadi daya tarik tersendiri. Secara umum, nilai
perusahaan dapat diukur melalui total nilai pasar dari suatu ekuitas perusahaan
ditambah dengan nilai pasar hutang (Suparman, 2020). Dengan demikian, semakin
tinggi nilai perusahaan yang diperoleh maka semakin pula peluang perusahaan
untuk menarik simpatik investor untuk berinvestasi serta dapat memperkuat posisi
kompetitif di industri yang semakin ketat. Bagi perusahaan basic materials, nilai
perusahaan menjadi sangat penting karena sektor tersebut sangat dipengaruhi oleh
fluktuasi harga komoditas. Ditambah lagi, perusahaan basic materials merupakan
perusahaan yang banyak berhubungan dengan lingkungan misalnya lingkungan
eksternal, diakibatkan adanya sisa-sisa pembuangan yang tidak terpakai.

Menurut perolehan data dari sistem informasi pengelolaan sampah nasional
(SIPSN) tahun 2023. Berdasarkan jenis komposisi, sampah plastik memiliki
komposisi terbesar kedua setelah sisa makanan mencapai (19,18%) dikuti dengan
kayu/ranting (12,03%), kertas/karton (10,81%), logam (3,25%), karet/kulit
(2,55%), maupun kaca (2,47%). Disamping itu, seperti halnya dengan industri yang
termasuk dalam kategori kawasan dapat menghasilkan sampah sebesar 8,14%.
Meskipun persentase ini relatif kecil di bandingkan dengan sumber dari aktivitas
yang lain dampaknya dapat menjadi isu krusial jika tidak ditangani dengan baik.

Seperti halnya yang terjadi pada kasus pencemaran lingkungan oleh PT Toba
Pulp Lestari,Tbk yang termasuk dalam sektor basic materials, menjadi contoh
nyata. Aktivitas perusahaan yang telah dilakukan PT Toba Pulp Lestari, Tbk
menyebabkan kerusakan lingkungan hidup dan ekosistem setempat (Wicaksono,
2021). Hal ini serupa juga pada PT Cemindo Gemilang, Tbk yang mendapatkan
protes dari Ikatan Mahasiswa Cilangkahan (IMC) karena dampak aktivitas yang
dijalankan perusahaan tersebut mengakibatkan pada kerusakan lingkungan dan

ekosistem laut setempat serta dugaan penyaluran dana CSR yang tidak transparan.



Selain itu, banyaknya tenaga kerja asing yang dipekerjakan, turut memicu
keresahan masyarakat lebak selatan (Suryana, 2024). Oleh karena itu, agar tidak
terulang lagi kejadian serupa dan cerminan bagi yang lain. Perusahaan perlu
optimalisasi terhadap tanggung jawabnya sesuai peraturan yang berlaku. Dengan
demikian, perusahaan tidak hanya dapat menghadapi tantangan pasar dengan lebih
fleksibel tetapi juga memastikan keberlanjutan operasionalnya di tengah dinamika
industri yang semakin kompleks.

Dalam pengoperasian sebagai roda pergerakan bisnis, terdapat aspek penting
dalam menganalisis rasio keuangan yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan,
salah satunya dengan mengukur kinerja keuangan perusahaan dilihat dari
profitabilitas perusahaan itu sendiri yang menerapkan strategi diversifikasi
perolehan pada aset. Diversifikasi yang dimaksudkan sebagai strategi kinerja
perusahaan bertujuan untuk meningkatkan profitabilitas melalui volume penjualan
(Yustyarani et al., 2020). Bagi perusahaan di sektor basic materials yang sering kali
menghadapi volatilitas harga komoditas dan biaya operasional yang tinggi,
profitabilitas yang kuat menjadi indikator kinerja yang baik bagi perusahaan dapat
lebih fleksibel dalam mengambil keputusan strategis secara efektif dan efisien
sehingga meningkatkan citra perusahaan kepada investor.

Selain profitabilitas menjadi faktor rasio pendukung dari nilai perusahaan
terdapat pula, ukuran perusahaan yang menunjang Kinerja perusahaan. Ukuran
perusahaan dapat dilihat dari seberapa besar keseluruhan aset yang diperoleh oleh
perusahaan, sehingga manajemen perusahaan dapat mengendalikan dan
menggunakan aset perusahaan dalam meningkatkan value pada perusahaan yang
dikelolanya (Lestari et al., 2023). Powell (2018) berpendapat bisnis dengan peluang
investasi disarankan untuk menyimpan kas dengan jumlah yang besar dalam
menghadapi ketidakpastian aliran dana pada periode yang akan datang untuk
membiayai kebutuhan investasi. Dengan demikian, keputusan manajemen terkait
cash holding harus mempertimbangkan risiko salah satunya dengan biaya
lingkungan, sehingga perusahaan dapat mengoptimalkan penggunaan kas untuk
investasi berkelanjutan dan meminimalkan dampak negatif terhadap lingkungan
(Djohanputro, 2008).



Dari profitabilitas, ukuran perusahaan, dan cash holding merupakan tiga
faktor penting yang harus dijaga oleh perusahaan karena secara tidak langsung
dapat berkontribusi terhadap keberlanjutan dan pertumbuhan nilai perusahaan.
Profitabilitas mencerminkan efisiensi operasional (Putri et al., 2019), ukuran
perusahaan mencerminkan kapasitas bisnis (Nuridah et al., 2023), sedangkan cash
holding menunjukkan cadangan untuk menghadapi situasi darurat ataupun
mendanai ekspansi yang dapat mempengaruhi keputusan investasi dan sumber
pembiayaan perusahaan (Wirianata et al., 2023). Ketiga elemen tersebut tidak
hanya penting bagi keberlangsungan operasional, tetapi juga menarik perhatian
calon investor mencari kestabilan dan potensi laba yang diperoleh dalam jangka
panjang. Dengan demikian, ketiga faktor tersebut tidak dapat dipisahkan dari
kondisi lingkungan yang turut mempengaruhi nilai perusahaan, terutama berkaitan
dalam isu-isu keberlanjutan.

Biaya lingkungan menjadi salah satu faktor eksternal yang semakin penting
dalam mengukur kinerja perusahaan untuk mencapai value yang diharapkan.
Ketika perusahaan mengalokasikan anggaran untuk tanggung jawab sosial terutama
pada lingkungan sekitar, hal tersebut mencerminkan komitmen perusahaan
terhadap keberlanjutan dan kepatuhan regulasi yang berlaku. Bagi investor,
perusahaan yang peduli terhadap lingkungan tidak hanya menunjukkan tingkat
kepatuhan yang tinggi, melainkan juga perusahaan tersebut memiliki potensi going
concern yang lebih baik. Hal ini sejalan dengan konsep “Triple Bottom Line” yang
dikemukakan oleh Elkington (1997) menekankan 3P yaitu People, Planet, &
Profit. Menurut konsep tersebut, perusahaan dan stakeholder bukan hanya
berfokus pada pencapaian keuntungan, tetapi juga berperan aktif dalam menjaga
dan melestarikan lingkungan.

Untuk menjaga keberlangsungan terutama pada aspek lingkungan,
perusahaan perlu mengalokasikan biaya untuk pengelolaan. Alokasi tersebut dapat
mencakup beberapa jenis pengeluaran biaya untuk kegiatan seperti penghijauan,
pengelolaan kualitas, penataan lahan, maupun untuk pelaksanaan pada pemantauan
lingkungan yang dilakukan. Alokasi biaya lingkungan secara konsisten dapat

mencerminkan kepedulian perusahaan terhadap tanggung jawab sosialnya



sekaligus mengoptimalkan sumber daya yang dimiliki dan menghasilkan pelaporan
laba yang diharapkan (Nabilah & Murwaningsari, 2023).

Berdasarkan teori signal dan stakeholder dapat diartikan ketika calon investor
ingin menanamkan modal pada suatu perusahaan, tentu mereka akan
mempertimbangkan beberapa hal yang menjadi keharusan mereka untuk
berinvestasi dengan mengkaji laporan yang disediakan oleh perusahaan sebagali
bentuk penyampaian informasi kepada pihak eksternal terutama pada calon investor
(Morris, 1987). Dari laporan keuangan yang disediakan bukan hanya dilihat
pencapaian profit yang diperoleh perusahaan, melainkan calon investor akan
melihat sejauh mana komitmen perusahaan tersebut berkontribusi kepada
lingkungan melalui seberapa besar alokasi dana yang dikeluarkan oleh perusahaan
untuk melestarikan lingkungan karena tanpa disadari investor memiliki tanggung
jawab akan kesadaran bersama dalam lingkungan yang berkelanjutan (Fatmawatie,
2017).

Penelitian yang dilakukan oleh Lalo & Hamiddin, (2021) menunjukkan
bahwa biaya lingkungan dan kinerja lingkungan berpengaruh secara positif dan
signifikan terhadap profitabilitas pada perusahaan manufaktur. Hal tersebut
memiliki persamaan dalam penelitian yang dilakukan oleh Putri, (2023)
menjelaskan bahwa penerapan environmental cost dalam bentuk biaya lingkungan
yang diproksikan dengan variabel return on assets (ROA) dan return on equity
(ROE) berpengaruh positif secara signifikan terhadap kinerja keuangan. Dari hasil
penelitian terdahulu yang telah dilakukan, menerangkan bagaimana nilai
perusahaan memiliki pengaruh secara positif terhadap profitabilitas dan ukuran
perusahaan. Akan tetapi, ada juga beberapa penelitian yang lain menyatakan bahwa
cash holding, dan biaya lingkungan memiliki pengaruh secara positif maupun
negatif terhadap kinerja keuangan pada meningkatkan nilai perusahaan.

Berdasarkan fenomena maupun penelitian terdahulu diatas, maka peneliti
akan melakukan pembaruan ataupun tambahan variabel yang jarang diteliti sebelum
nya dengan judul penelitian: “Pengaruh Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, dan

Cash Holding Terhadap Nilai Perusahaan dengan Biaya Lingkungan sebagai



Variabel Moderasi ” (Studi Empiris pada Perusahaan yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Sektor Basic Materials).
1. 2 Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian latar belakang masalah diatas, maka yang menjadi

pembahasan masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1) Apakah profitabilitas, ukuran perusahan, dan cash holding berpengaruh
terhadap nilai perusahaan di sektor basic materials yang terdaftar di BEI
tahun 2021-2023 ?

2) Apakah biaya lingkungan mampu memoderasi hubungan antara
profitabilitas, ukuran perusahaan, dan cash holding terhadap nilai

perusahaan di sektor basic materials yang terdaftar di BEI tahun 2021-2023
?

1. 3 Tujuan Penelitin
Berdasarkan rumusan masalah yang telah diuraikan, penelitian ini memiliki

tujuan, sebagai berikut:

1) Profitabilitas, ukuran perusahaan, dan cash holding memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap nilai perusahaan di sektor basic materials yang terdaftar
di BEI tahun 2021-2023.

2) Biaya lingkungan mampu memoderasi hubungan antara profitabilitas,
ukuran perusahaan, dan cash holding terhadap nilai perusahaan di sektor

basic materials yang terdaftar di BEI tahun 2021-2023.

1. 4 Manfaat Penelitian
Dalam penelitian yang dilakukan oleh peneliti, diharapkan adalah sebagai

berikut:

1. Teoritis
a. Penulis, sebagai sarana menambah wawasan dan pengetahuan secara luas
dan mendalam mengenai pengaruh profitabilitas, ukuran perusahaan, dan

cash holding terhadap nilai perusahaan dengan biaya lingkungan sebagai



variabel moderasi di sektor basic materials yang terdaftar di BEI tahun
2021-2023.

Keilmuan, sebagai media pembuktian empiris yang berhubungan dengan
pengaruh profitabilitas, ukuran perusahaan, dan cash holding terhadap nilai
perusahaan dengan biaya lingkungan sebagai variabel moderasi di sektor
basic materials yang terdaftar di BEI tahun 2021-2023.

Studi selanjutnya, sebagai sumber literatur dalam penelitian yang akan
datang perihal dengan pengaruh profitabilitas, ukuran perusahaan, dan cash
holding terhadap nilai perusahaan dengan biaya lingkungan sebagai variabel

moderasi di sektor basic materials yang terdaftar di BEI tahun 2021-2023.

2. Praktis

a.

Investor, sebagai bahan pertimbangan untuk mengambil Keputusan
berinvestasi dari informasi perihal hasil penelitian ini.

Perusahaan, dapat menjadi masukan informasi yang positif dalam
menyikapi permasalahan sebagai pertimbangan dan saran yang bermanfaat
terkait dengan pengaruh profitabilitas, ukuran perusahaan, dan cash holding
terhadap nilai perusahaan dengan biaya lingkungan sebagai variabel

moderasi di sektor basic materials yang terdaftar di BEI tahun 2021-2023.
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