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ABSTRAK

GREEN FINANCE DAN KINERJA LINGKUNGAN TERHADAP NILAI
PERUSAHAAN MELALUI PROFITABILITAS PERUSAHAAN
MAKANAN DAN MINUMAN YANG TERDAFTAR DI BEI

Oleh:
Vennya Christ Angeline

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Green Finance dan Kinerja
. Lingkungan terhadap Nilai Perusahaan dengan Profitabilitas sebagai variabel
mediasi. Model data panel dengan Parth Analysis digunakan untuk melakukan
pengolahan data dalam penelitian ini. Hasil olah data statistik pada 130 sampel
amatan dari 26 perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI periode
2019-2023 menunjukkan bahwa green finance dan kinerja lingkungan tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Namun, kinerja lingkungan berpengaruh
negatif signifikan terhadap profitabilitas. Nilai sobel fest menunjukkan bahwa
profitabilitas tidak memediasi pengaruh green finance dan kinerja lingkungan
terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci : Green Finance, Kinerja Lingkungan, Nilai Pcn_mhnn,
Profitabilitas

Pembimbing Skripsi Ketua Jurusan Manajemen
Dr. Shelfi Malinda, $.E., M.M Dr. M. Ichsan Hadjri, §.T.. M.M
NIP. 198303112014042001 ' NI1P. 198907112018031001
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ABSTRACT

GREEN FINANCE AND ENVIRONMENTAL PERFORMANCE ON FIRM
VALUE THROUGH PROFITABILITY OF FOOD AND BEVERAGE
COMPANIES LISTED ON THE IDX

By:
Vennya Christ Angeline

This study aims to examine the effect of Green Finance and Environmental
Performance on Firm Value with Profitability as a mediating variable The panel
data model with Path Analysis is used to process data in this study. The results of
statistical data processing on 130 observed samples from 26 food and beverage
companies listed on the IDX for the 2019-2023 period show that green finance and
environmental performance have no effect on firm value. Howeves, environmental
performance has a significant negative effect on profitability. The sobel test value
shows that profitability does not mediate the effect of green finance and
environmental performance on firm value.

Keywords: Green F’uiance, Environmental Performance, Firm Value,
Profitability
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Sektor manufaktur merupakan industri yang memiliki peran strategis dalam
pertumbuhan perekonomian Indonesia. Sektor manufaktur adalah sektor yang
memproduksi barang melalui proses transformasi bahan mentah menjadi barang
setengah jadi hingga menjadi produk akhir dengan memanfaatkan mesin, peralatan,
dan tenaga kerja dalam operasional pengolahannya. Sektor manufaktur di Indonesia
terdiri dari beberapa sektor dan subsektor yang terdaftar di bursa efek Indonesia.
Salah satunya adalah industri barang dan konsumsi subsektor industri makanan dan
minuman. Tercatat hingga tahun 2023, sebanyak 95 perusahaan yang beroperasi
dalam subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Tujuan perusahaan untuk go public di pasar modal adalah untuk meningkatkan
kesejahteraan para pemegang saham, yang tercermin dalam peningkatan nilai

perusahaan sebagaimana terlihat dari pergerakan harga saham perusahaan.

Nilai perusahaan merupakan indikator penting yang mencerminkan persepsi
investor terhadap kinerja dan prospek suatu perusahaan. Nilai perusahaan
diinterpretasikan sebagai nilai jual perusahaan, yang tampak dalam harga saham
(Sukmahayati & Suwaidi, 2021). Nilai perusahaan yang tinggi adalah harapan
investor, dengan nilai yang tinggi menunjukkan bahwa kemakmuran pemegang
saham juga lebih terjamin (Rahmah & Fitri, 2020). Oleh karena itu, peningkatan

harga saham akan memberi investor sinyal positif kepada manajer perusahaan.

Berdasarkan data perusahaan subsektor makanan dan minuman yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia pada periode 2019-2023, ditemukan permasalahan
penelitian adanya fluktuasi di sektor makanan dan minuman. Fluktuasi tersebut

dapat diidentifikasi melalui rata-rata nilai perusahaan, yang diukur menggunakan



rasio Price to Book Value (PBV). Berikut ini data rata-rata nilai perusahaan melalui

PBV:

Price to Book Value

5 4,43

1,73
2 1,58

2019 2020 2021 2022 2023

e Rata-rata

Gambar 1 1 Rata-rata PBV perusahaan sektor makanan dan minuman

Sumber : (www.idx.co.id, 2023) data diolah

Berdasarkan visualisasi data time series pada gambar 1 1 menunjukkan bahwa
pada tahun 2019, rata-rata PBV mencapai titik tertinggi sebesar 4,43 yang
mengimplikasikan valuasi pasar yang sangat positif terhadap nilai buku perusahaan.
Namun, terjadi penurunan signifikan pada tahun 2020 dengan PBV menjadi 2,95
yang menunjukkan penurunan sebesar 33,33% dari tahun sebelumnya. Tren negatif
terus berlanjut secara konsisten pada tahun 2020 sampai tahun 2023. Hal tersebut
tidak dapat dipungkiri karena perekonomian melemah akibat pandemi Covid-19
yang menyerang berbagai sektor. Dari sudut pandang investasi, fluktuasi tren
negatif PBV yang berkelanjutan dapat menjadi sinyal bahwa rendahnya tingkat
kepercayaan investor untuk menanamkan modalnya di perusahaan sektor makanan
dan minuman. Jika tren negatif ini terus berlanjut, maka perusahaan memerlukan
strategi yang lebih efektif untuk meningkatkan kembali nilai perusahaan. Strategi
yang dilakukan perusahaan salah satunya memperhatikan kelestarian lingkungan

dan keberlanjutan perekonomian (Harliani, 2024).



Menurut Yulianti et al., (2024) dengan implementasi green finance suatu
perusahaan akan memiliki nilai di mata investor atau pemangku kepentingan
lainnya karena menunjukkan komitmennya terhadap kebutuhan sosial dan rasa
tanggung jawab perusahaan. Perusahaan yang mengimplementasikan prinsip green
finance memiliki nilai perusahaan yang lebih tinggi, karena menarik investor yang

memiliki tingkat kepedulian yang tinggi terhadap lingkungan (Wiguna, 2024).

Green finance merupakan konsep keuangan hijau yang berfokus dalam
menciptakan dan mendistribusi produk serta layanan keuangan untuk mendukung
investasi ramah lingkungan dan pembangunan yang berkelanjutan (Susilowati,
2022). Green finance muncul sebagai produk keuangan yang dapat memandu
pembangunan ekonomi berkelanjutan, yang menggunakan beberapa pertimbangan
faktor lingkungan dalam keputusan kredit untuk mengindikasi munculnya
lingkungan investasi yang bertanggung jawab dan mendorong pengembangan

teknologi ramah lingkungan bagi perusahaan industri (Prakoso, 2024).

Green finance merujuk pada layanan keuangan yang disediakan untuk
meningkatkan arus keuangan dari suatu perusahaan kepada agen yang berperan
dalam proyek pengembangan lingkungan yang berkelanjutan (Haryono, 2021).
Green finance akan menarik minat para investor perusahaan karena menawarkan
manfaat diversifikasi di pasar korporasi dan sekuritas. Beberapa jenis produk dari
green finance, yaitu ritel, investasi perusahaan, asuransi, dan manajemen aset
(Otung, 2023). Melalui produk-produk tersebut green finance dapat meningkatkan
arus keuangan dari sektor swasta, publik, bahkan nirlaba yang berkegiatan dalam
pengembangan lingkungan yang berkelanjutan pada lingkungan industri dan

teknologi (Ozili, 2022).
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Singapura 641 5
Manila 573 69
Bangkok 570 72

Gambar 1 2 Rating and rank 5 negara ASEAN yang masuk dalam GGFI ke-13
Sumber : (www.longfinance.net, 2024) data diolah

Gambar 1 2 menunjukkan peringkat dan rating GGFI 13 untuk negara-negara
ASEAN. Indeks ini mengevaluasi daya saing dan perkembangan keuangan
berkelanjutan di berbagai pusat keuangan global. Berdasarkan data yang diberikan,
Singapura memiliki peringkat dan rating tertinggi di antara negara ASEAN dengan
rating 641 dan menempati peringkat ke-5 secara global. Hal ini menunjukkan
bahwa Singapura memiliki sistem keuangan berkelanjutan yang lebih maju
dibandingkan negara-negara ASEAN lainnya. Dari gambar tersebut juga dapat
dianalisis, bahwa negara-negara ASEAN, kecuali Singapura, masih berada di
peringkat global yang cukup rendah dalam hal keuangan hijau, terutama pada
negara Indonesia yang memperoleh rating 577 dan menempati peringkat ke-65
secara global. Hal ini menunjukkan bahwa sistem keuangan hijau di Indonesia
masih memerlukan penguatan agar lebih kompetitif secara global. Meskipun
Indonesia masih tertinggal dari beberapa negara ASEAN seperti Singapura dan
Kuala Lumpur, posisi Indonesia masih lebih baik dibandingkan Manila dan
Bangkok yang menunjukkan adanya potensi untuk berkembang lebih lanjut.
Kehadiran Green Finance diharapkan dapat memberikan keselarasan antara

lingkungan dan pertumbuhan ekonomi. Dengan implementasi Green Finance,



perusahaan akan mematuhi kebijakan pemerintah dalam setiap operasional bisnis
sehingga dapat meningkatkan pandangan positif dari investor yang pada akhirnya
akan diikuti peningkatan aset perusahaan (Shah & Viral Bhatt, 2022). Investor dapat
mengeksplorasi dan berinvestasi pada produk ramah lingkungan sekaligus
mendukung pembangunan ekonomi berkualitas tinggi dan hal ini akan

meningkatkan nilai perusahaan.

Selain melalui prinsip Green Finance, menurut Surya et al., (2023) nilai
perusahaan akan bertambah apabila suatu perusahaan memperhatikan aspek kinerja
lingkungannya. Semakin baik pengelolaan lingkungan dan kepedulian terhadap
lingkungan yang dilakukan perusahaan akan meningkatkan nilai perusahaan.
Kinerja lingkungan mengacu pada suatu kemampuan perusahaan untuk mengelola
dampak aktivitas perusahaan terhadap lingkungan. Semakin sedikit kerusakan
lingkungan yang terjadi, maka kinerja lingkungan perusahaan akan meningkat.
Namun sebaliknya, dampak kerusakan lingkungan yang tinggi maka akan

menurunkan kinerja lingkungan perusahaan (Lubis et al., 2024).

Kementerian Lingkungan Hidup dan Kehutanan RI menerapkan program
penilaian peringkat kinerja perusahaan dalam pengelolaan lingkungan hidup yaitu
PROPER. PROPER adalah salah satu bentuk teori legitimasi karena memberikan
insentif kepada perusahaan dengan kinerja lingkungan yang baik dengan
menyebarkan citra yang baik kepada publik (Ramadhana & Januarti, 2022). Melalui
PROPER, setiap perusahaan akan dinilai berdasarkan kinerja lingkungan dengan
kategori penilaian yang terbaik hingga penilaian yang terburuk dengan memberikan
warna emas, hijau, biru, merah dan hitam. Warna emas akan mendapatkan skor 5,
warna hijau dengan skor 4, warna biru dengan skor 3, warna merah dengan skor 2,

dan yang terakhir adalah warna hitam dengan skor 1 (Niandari & Handayani, 2023).

Berdasarkan data yang dirilis oleh Kementerian Lingkungan Hidup dan
Kehutanan RI Program Penilaian Peringkat Kinerja Perusahaan dalam Pengelolaan
Lingkungan Hidup (PROPER) tahun 2023, sebanyak 3.483 perusahaan telah

dinilai. Hasil penilaian menunjukkan bahwa terdapat 79 perusahaan yang



memperoleh peringkat emas, yang mencerminkan kinerja lingkungan yang sangat
baik dan telah melampaui kepatuhan dengan inovasi berkelanjutan. Selain itu,
sebanyak 196 perusahaan mendapatkan peringkat hijau, yang mengindikasikan
kepatuhan yang baik serta inisiatif dalam efisiensi sumber daya dan pengelolaan
lingkungan. Mayoritas perusahaan, yakni 2.131, berada di peringkat biru, yang
berarti perusahaan telah memenuhi regulasi dasar tanpa inisiatif tambahan yang
signifikan. Sementara itu, 1.077 perusahaan masuk kategori merah, menandakan
kepatuhan yang masih rendah dan memerlukan perbaikan. Tidak ada perusahaan
yang mendapat peringkat hitam, yang menunjukkan kegagalan serius dalam
pengelolaan lingkungan. Secara keseluruhan, hasil ini mencerminkan bahwa
sebagian besar perusahaan masih berada dalam kategori kepatuhan minimum,
sehingga diperlukan upaya lebih lanjut untuk meningkatkan kinerja lingkungan,

terutama bagi perusahaan yang masih berada di peringkat merah.

Implementasi kinerja lingkungan yang baik dapat meningkatkan penerimaan
perusahaan oleh masyarakat dalam menjalankan aktivitas operasionalnya, yang
pada akhirnya berkontribusi terhadap pencapaian kinerja keuangan yang optimal
(Hayaah, 2023). Selain memperhatikan kinerja lingkungan dan menerapkan prinsip
green finance yang berkaitan erat dengan operasional bisnis, profitabilitas
perusahaan yang dinilai dengan Return on Assets (ROA) juga menjadi standar untuk
menilai aktivitas perusahaan. Penerapan PROPER di bawah pengawasan
Kementerian Lingkungan Hidup dan Kehutanan dapat memberikan sinyal kepada
investor apakah suatu perusahaan telah melakukan manajemen lingkungan dengan
kinerja keuangan perusahaan yang baik atau tidak. Sesuai dengan teori sinyal
(signaling theory), profitabilitas dianggap sebagai indikator yang menunjukkan
prospek perusahaan oleh manajemen. Oleh karena itu, tingkat profitabilitas dalam
perusahaan dapat memengaruhi keputusan investor dalam melakukan investasi

(Afrianti & Purwaningsih, 2022).



Profitabilitas adalah kemampuan suatu perusahaan untuk menghasilkan laba.
Investor dapat mengevaluasi kinerja keuangan suatu perusahaan untuk menentukan
saham yang layak dijadikan pilihan investasi. Peningkatan jumlah investor yang
menanamkan modalnya akan berdampak pada kenaikan harga saham. Semakin baik
tingkat profitabilitas sebuah perusahaan, maka semakin baik kinerja yang diperoleh

perusahaan tersebut (Khairiyani et al., 2019).

12,00% 9
9,70% 10,30%

10,00% 8,20%
< oo \ 7,40% 7,30%
) 0

6,00%

4,00%
2,00%

0,00%
2019 2020 2021 2022 2023

e Rata-rata

Gambar 1 3 ROA perusahaan makanan dan minuman

Sumber : (www.idx.co.id, 2023) data diolah

Berdasarkan gambar 1 3 dapat dilihat bahwa periode 2020-2022, profitabilitas
perusahaan sektor makanan dan minuman mengalami tren negatif yang dipengaruhi
oleh pandemi COVID-19, proses pemulihan ekonomi, tingkat inflasi, serta
ketidakpastian kondisi global. Perusahaan yang mampu menyesuaikan strategi
bisnis dengan dinamika pasar yang fluktuasi serta mengoptimalkan efisiensi
operasional akan memiliki ketahanan yang lebih tinggi dalam menghadapi
tantangan dan kemampuan yang lebih besar dalam memanfaatkan peluang di sektor

industri masing-masing (Agusria & Ningrum, 2021).

Return on Assets merupakan rasio profitabilitas yang digunakan untuk
mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan laba atas total aset karena

semakin tinggi laba yang dihasilkan, semakin tinggi nilai ROA (Febbilia et al.,



2024). Perusahaan dengan performa keuangan yang baik akan memiliki daya tarik
terhadap minat investor untuk menanamkan modal sehingga dapat meningkatkan
nilai kapitalisasi pasar yang juga akan meningkatkan nilai perusahaan (Harliani,
2024). Meningkatnya kapitalisasi pasar dapat mempertahankan tingkat ketertarikan
investor serta menciptakan peluang bagi investor baru untuk berpartisipasi dalam

pengembangan perusahaan (Lathifatussulalah & Dalimunthe, 2022).

Secara teoritis terdapat keterkaitan antara green finance, kinerja lingkungan,
profitabilitas dan nilai perusahaan. Green finance berperan dalam memberikan
akses pendanaan dengan biaya yang lebih rendah dengan melalui instrumen
keuangan berkelanjutan, yang berpotensi meningkatkan kinerja keuangan
perusahaan. Selain itu, pencapaian kinerja lingkungan yang baik dapat membantu
perusahaan dalam memitigasi risiko sanksi regulasi serta dapat memperkuat
reputasi, yang pada akhirnya dapat berkontribusi pada peningkatan nilai
perusahaan. Oleh karena itu, penelitian ini bertujuan untuk menganalisis keterkaitan

antara keempat variabel tersebut dalam konteks sektor makanan dan minuman.

Terdapat beberapa penelitian yang meneliti mengenai pengaruh Green Finance
terhadap nilai perusahaan, menurut Soleha et al., (2024) dan Wu et al., (2024)
dengan menggunakan Green Finance, perusahaan akan lebih bernilai di mata
investor karena menunjukkan komitmen terhadap kebutuhan sosial dan rasa
tanggung jawab. Sedangkan hasil penelitian Harliani (2024) menunjukkan bahwa
Green Finance memiliki pengaruh negatif yang tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan, dan kinerja keuangan tidak dapat memediasi pengaruh Green Finance
terhadap nilai perusahaan. Selain itu, beberapa penelitian mengungkapkan bahwa
penerapan Green Finance tidak memiliki dampak positif bagi kinerja keuangan
perusahaan Hasanah & Hariyono (2022). Sedangkan menurut Salsabila &
Widiatmoko (2022) konsep keuangan hijau mampu memengaruhi nilai perusahaan

melalui pengaruh kinerja keuangan.

Penelitian Rahmawati et al., (2023) menyatakan bahwa kinerja lingkungan

yang diproksikan dengan PROPER tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan .



Sedangkan menurut Khairiyani et al., (2019) menjelaskan bahwa kinerja
lingkungan yang direfleksikan dengan PROPER berpengaruh terhadap kinerja
keuangan yang direfleksikan oleh ROA dan ROE serta kinerja keuangan mampu
memediasi hubungan antara kinerja lingkungan dan nilai perusahaan. Kemudian,
penelitian Ramadhana & Januarti (2022) kinerja lingkungan perusahaan tidak
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Sementara penelitian yang dilakukan
Khairiyani et al., (2019), Sapulette & Limba (2021) dan Surya et al., (2023) kinerja
lingkungan terbukti mampu memengaruhi nilai perusahaan. Merujuk pada
penelitian terdahulu di atas, terdapat inkonsistensi hasil pada variabel yang sama
antara satu penelitian dengan penelitian lainnya. Adanya fenomena dan gap
research yang terdapat dalam penelitian ini mendorong peneliti untuk melakukan
studi lebih lanjut mengenai Green Finance dan Kinerja Lingkungan terhadap Nilai
Perusahaan melalui Profitabilitas Perusahaan Makanan Dan Minuman Yang

Terdaftar di PROPER.

1.2. Rumusan Masalah
Berdasarkan uraian latar belakang penelitian yang telah disampaikan, maka

rumusan masalah dalam penelitian ini adalah :

1. Apakah Green Finance berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan sektor makanan
dan minuman yang terdaftar di BEI?

2. Apakah Kinerja Lingkungan berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada
perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI?

3. Apakah Green Finance berpengaruh terhadap Profitabilitas sektor makanan dan
minuman yang terdaftar di BEI?

4. Apakah Kinerja Lingkungan berpengaruh terhadap Profitabilitas pada
perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI?

5. Apakah Profitabilitas berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan

sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI?



6.

7.

Apakah Profitabilitas mampu memediasi Green Finance terhadap Nilai
Perusahaan pada sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI?
Apakah Profitabilitas mampu memediasi Kinerja Lingkungan terhadap Nilai

Perusahaan pada sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI?

1.3. Tujuan Penelitian

Sehubungan dengan rumusan masalah yang telah diuraikan, tujuan dari

penelitian ini adalah :

1.

Untuk mengetahui apakah Green Finance berpengaruh terhadap Nilai

Perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI

. Untuk mengetahui Kinerja Lingkungan berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan

pada perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI

. Untuk mengetahui Green Finance berpengaruh terhadap Profitabilitas sektor

makanan dan minuman yang terdaftar di BEI

. Untuk mengetahui Kinerja Lingkungan berpengaruh terhadap Profitabilitas pada

perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI

. Untuk mengetahui apakah Profitabilitas berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan

pada perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI
Untuk mengetahui apakah Profitabilitas mampu memediasi Green Finance

terhadap Nilai Perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI

. Untuk mengetahui apakah Profitabilitas mampu memediasi Kinerja Lingkungan

terhadap Nilai Perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI
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1.4. Manfaat Penelitian

Hasil Penelitian diharapkan dapat memberikan manfaat dan kontribusi

diantaranya :
a. Manfaat Teoritis

Dengan dilakukan penelitian ini, diharapkan dapat memberikan pemahaman
lebih lanjut mengenai bagaimana praktik keuangan berkelanjutan (Green Finance)
dan kepedulian perusahaan terhadap lingkungan dapat memengaruhi profitabilitas
serta nilai perusahaan. Sebagai referensi peneliti selanjutnya yang memiliki

masalah penelitian yang sama.

b. Manfaat Praktis
1) Bagi Peneliti

Penelitian ini diharapkan dapat meningkatkan pemahaman peneliti mengenai
konsep Green Finance, Kinerja Lingkungan dan bagaimana kedua faktor ini dapat
memengaruhi Profitabilitas perusahaan. Selain itu, penelitian ini merupakan salah
satu syarat untuk kelulusan dalam program studi manajemen fakultas ekonomi

universitas sriwijaya.

2) Bagi Perusahaan Yang Terdaftar Pada Perusahaan Manufaktur Sub Sektor

Industri Makanan Dan Minuman

Penelitian ini diharapkan dapat membantu perusahaan yang terdaftar pada
sektor industri makanan dan minuman memahami penerapan Green Finance dan
Kinerja Lingkungan terhadap Profitabilitas perusahaan dan perusahaan dapat

mengidentifikasi peluang dalam meningkatkan efisiensi operasional.
3) Bagi Universitas

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi dalam pengetahuan
baru dan temuan yang memperkaya literatur akademis di bidang keuangan

berkelanjutan dan kinerja keuangan. Penelitian ini juga akan memperkuat hubungan

11



antara universitas dengan industri dan pemangku kepentingan terkait, seperti

pemerintah dan perusahaan.
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