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ABSTRACT

This study aims to determine the effect of
environmental, social and corporate governance
disclosures on company value through corporate
innovation. The population in this study were all
manufacturing companies listed on the Indonesia
Stock Exchange in 2019-2022. This research is a
quantitative study. Sampling using purposive
sampling technique, namely the selection of
samples with certain criteria, so that the sample
obtained in the study was 24 manufacturing
companies. Data analysis using panel data and
processed with EVIEWS 12 software. Based on the

Creaﬁ"e. Commons _ Atribusi 40 yegylts of the data analysis, it is concluded that

i g ESG disclosure as a whole has a significant

m positive effect, while when disclosure is broken
down based on its aspects, governance disclosure
has no effect on company value. This study proves
that corporate innovation can mediate the
relationship between ESG disclosure and
company value in manufacturing companies
listed on the Indonesia Stock Exchange in 2019-
2022
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Kata Kunci: Pengungkapan Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui
Lingkungan, Pengungkapan  heongaruh pengungkapan lingkungan, sosial dan
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manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia pada tahun 2019-2022. Penelitian ini
merupakan penelitian kuantitatif dengan teknik
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sebanyak 24 perusahaan manufaktur. Analisis
data menggunakan data panel dan diolah dengan

Internasional. software EVIEWS 12. Berdasarkan hasil analisis
() _© data disimpulkan bahwa pengungkapan ESG

dalam satu kesatuan memiliki pengaruh positif
signifikan, sedangkan ketika pengungkapan
diuraikan berdasarkan aspeknya, pengungkapan
tata kelola tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Penelitian ini membuktikan bahwa
inovasi perusahaan dapat memediasi hubungan
antara pengungkapan ESG terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2022
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PENDAHULUAN

Setiap unsur pada perusahaan yang memiliki orientasi pada laba
khususnya investor akan berfokus pada nilai perusahaan, nilai perusahaan
merupakan nilai yang menunjukkan berapa harga yang bersedia dibayar
investor untuk suatu perusahaan. Nilai perusahaan mencerminkan kinerja
perusahaan yang mempengaruhi persepsi investor terhadap perusahaan
(Sujoko, 2018). Nilai perusahaan adalah nilai yang menunjukkan berapa harga
yang bersedia dibayar investor untuk suatu perusahaan. Harga saham yang
tinggi menunjukkan bahwa nilai perusahaan juga tinggi (Finandya & Nur
Rahardjo, 2013).

Kondisi lain yang mendukung penilaian investor diantaranya investor
merasa bahwa bisnis yang mengabaikan elemen tata kelola, lingkungan, dan
sosial yang dapat menyebabkan harga saham berubah dan tidak stabil (Henry
Siswana & Ratmono, 2024). Artinya, suatu perusahaan tidak dapat berharap
untuk beroperasi secara berkelanjutan dalam jangka panjang tanpa menerapkan
tata kelola perusahaan yang baik dan mempertimbangkan dampak operasi
sehari-hari terhadap lingkungan dan masyarakat (Report, 2023). Beberapa studi
mengklaim bahwa setelah mengintegrasikan faktor ESG ke dalam penilaian dan
keputusan investasi perusahaan, terdapat peningkatan yang signifikan dalam
premi ekuitasnya dan nilai perusahaan (Schramade, 2016). Studi lain
menemukan bukti yang konsisten bahwa peningkatan pengunkapan ESG
sebesar satu unit akan meningkatkan kinerja perusahaan sekitar 4 persen
(Mohammad & Wasiuzzaman, 2021). Namun beberapa penelitian sebelumnya
kontradiksi dengan penelitian sebelumnya, skor ESG agregat dan pilar
lingkungan dan sosial berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan yang
artinya pilar tata kelola tidak memengaruhi nilai perusahaan secara individual
(Porter et al., 2019). Studi lain yang kontradiksi yaitu salah satu dari tiga unsur
ESG yaitu sosial yang hasilnya tidak berpengaruh pada nilai perusahaan (Mutiah
& Rusmanto, 2023).

Mempertimbangkan gempuran bisnis pada era global dan munculnya isu
ESG mengubah cara pandang manajemen dalam mengelola perusahaan,
manajemen fokus dalam meningkatkan nilai perusahaan dalam jangka waktu
panjang sehingga dapat meminimalisir risiko dalam inovasi perusahaan (Wang
& Wang, 2024). Inovasi perusahaan dapat menjadi solusi untuk mendukung
bisnis berkelanjutan. Inovasi dapat membawa perbaikan pada proses internal
perusahaan yang dapat meningkatkan efisiensi operasional (Jin & Lei, 2023).
Beberapa tahun terakhir muncul tren baru dilakangan investor selain dalam
mengukur kinerja perusahaan perlu untuk mempertimbangkan faktor ESG
dengan harapan nilai ESG berbanding lurus dengan tingkat keuntungan
investasi dan rasio profitabilitas perusahaan. Penilaian environmental performance
berpengaruh signifikan secara positif terhadap nilai perusahaan (Eccles et al.,
2014).

Berdasarkan hasil-hasil dari penelitian sebelumnya yang saling
kontradiktif dan berdasarkan fenomena yang terjadi sehingga secara empiris
masih menimbulkan keraguan. Hasil tersebut menunjukkan bahwa mungkin
ada variabel lain yang mempengaruhi antar kedua variabel tersebut. Penelitian
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ini dilakukan untuk menguji kembali hubungan antara pengungkapan ESG
terhadap nilai perusahaan dengan menambahkan inovasi perusahaan sebagai
variabel intervening yang diduga memainkan peran mediasi penting antara
kinerja ESG dan nilai perusahaan.

TINJAUAN PUSTAKA
Signalling Theory

Signaling theory memberikan gambaran bahwa sinyal atau isyarat
merupakan suatu tindakan yang diambil manajemen perusahaan yang memberi
petunjuk bagi investor tentang bagaimana manajemen memandang prospek
perusahaan (Brigham & Houston, 2019). Pengungkapan informasi oleh manajer
bertujuan untuk meyakinkan pihak eksternal bahwa kinerja atau kemampuan
perusahaan tidak sama dengan kondisi perusahaan lain dalam suatu industry
(Melinda & Wardhani, 2020). Pengungkatan data ESG, investor dapat
menghindari risiko asimetri informasi, meningkatkan transparansi, dan
mendapatkan akses lebih mudah ke informasi yang relevan (Jin & Lei, 2023).

Nilai Perusahaan

Optimalisasi nilai perusahaan merupakan hal penting bagi unit bisnis
karena akan berdampak pada kesejahtaraan pemegang saham. Nilai suatu
perusahaan mencerminkan harga yang ingin dibayar investor untuknya, harga
saham yang tinggi berbading lurus dengan nilai perusahaan (Wijaya & Sedana,
2015). Semakin tinggi nilai perusahaan, semakin besar keuntungan yang akan
diterima oleh pemilik (Fahtiani & Maimunah, 2019). Nilai perusahaan adalah
gambaran kondisi suatu perusahaan, artinya nilai yang dapat dibayar oleh calon
pembeli saat perusahaan dijual di pasar modal. Nilai perusahaan menunjukkan
bagaimana perusahaan dapat mencapai tujuan mereka dan menghasilkan lebih
banyak keuntungan bagi para pemegang sahamnya.

Environmental, Social, and Governance (ESG)

Environmental, Social, and Governance (ESG) merupakan konsep yang
menggambarkan sejauh mana perusahaan menjalankan aktivitas operasionalnya
dengan memperhatikan prisip keberlanjutan, tanggung jawab sosial, dan tata
Kelola perusahaan yang baik. ESG mengacu pada bagaimana perusahaan dan
investor mengintegrasikan isu-isu lingkungan, sosial, dan tata Kelola ke dalam
model bisnis mereka (Gillan et al.,, 2021). Laporan keberlanjutan, laporan
tahunan, laporan keuangan, situs web perusahaan, penyedia data eksternal, dan
sumber lain umumnya menyediakan informasi tentang ESG perusahaan
(Yawika & Handayani, 2019). Laporan ini dapat mengurangi asimetri informasi
dan memastikan sinyal yang jujur kepada berbagai pemangku kepentingan (Bae
et al., 2018).

Pengaruh Pengungkapan ESG

Dalam beberapa dekade terakhir, para pemangku kepentingan semakin
sadar akan pentingnya keberlanjutan, terutama setelah terjadinya pemanasan
global, krisis ekonomi, dan ambruknya pasar. ESG mengacu pada bagaimana
perusahaan dan investor mengintegrasikan isu-isu lingkungan, sosial dan tata
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kelola ke dalam model bisnis mereka (Gillan et al., 2021). Penelitian lain
menjelaskan bahwa memprioritaskan ESG dapat berdampak pada
pengembangan produk baru, meningkatkan citra perusahaan dan memperbaiki
asimetri informasi antara perusahaan dan investor (Lee et al., 2024).

H1: Inovasi perusahaan memediasi pengaruh pengungkapan ESG terhadap
nilai perusahaan

Pengaruh Pengungkapan Lingkungan (Environmental)

Perusahaan yang sadar lingkungan tidak hanya dapat mengurangi tekanan
yang diberikan oleh pemangku kepentingan eksternal terhadap peraturan dan
pengendalian lingkungan Dimana perusahaan tersebut berada. Kondisi
lingkungan yang berkualitas baik dapat mengurangi pembiayaan perusahaan,
mengurangi tekanan pembiayaan, memberikan lebih banyak dukungan
keuangan untuk inovasi perusahaan, meningkatkan investasi, dan mendorong
inovasi teknologi dan inovasi produk, sehingga meningkatkan kemampuan
inovasi perusahaan (Luo & Du, 2015). Inovasi tidak hanya mempengaruhi
kondisi keuangan perusahaan saja, namun juga mempengaruhi kemampuan
perusahaan dalam bersaing dan bertahan hidup. Inovasi yang memiliki dampak
terbesar dan terlama terhadap nilai perusahaan adalah inovasi terkait produk
yang tidak dapat ditiru oleh pesaing (Tabas & Beranova, 2014).

H2: Inovasi perusahaan memediasi pengaruh pengungkapan lingkungan
terhadap nilai perusahaan

Pengaruh Pengungkapan Sosial (Social)

Pengungkapan sosial bertujuan memberikan informasi bagaimana
perusahaan memenuhi tanggung jawab sosialnya, mengenai dampak sosial dari
kegiatan operasional perusahaan, praktik ketenagakerjaan, hak asasi manusia,
dan kontribusi perusahaan terhadap Masyarakat. Perusahaan yang lebih banyak
melakukan inovasi akan menghasilkan nilai perusahaan yang lebih baik (Bayus
et al., 2003). Tanggung jawab sosial dapat membantu perusahaan menjadi lebih
transparan dan terbuka, mengurangi asimetri informasi atara perusahaan dan
pemangku kepentingan lainnya (Jin & Lei, 2023).

H3: Inovasi perusahaan memediasi pengaruh pengungkapan sosial
terhadap nilai perusahaan

Pengaruh Pengungkapan Tata Kelola Perusahaan (Governance)

Pengungkapan tata Kelola mencakup struktur, kebijakan, proses, dan
prinsip-prinsip yang digunakan dalam mengelola dan mengawasi perusahaan
yang bertujuan memberikan transparansi mengenai bagaimana perusahaan
tersebu dikelola dan diawasi. Suatu penelitian meyatakan bahwa pengungkapan
tata Kelola perusahaan memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan
(Sandberg et al.,, 2023). Struktur tata Kelola perusahaan yang baik dapat
menurunkan biaya operasional, mencgah eksekutif dari berpikir secara
spekulatif, dan memberikan lebih banyak fleksibilitas untuk beradaptasi dengan
perubahan pasar (Tang et al., 2017).

H4: Inovasi perusahaan memediasi pengaruh pengungkapan tata kelola
perusahaan terhadap nilai perusahaan.
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METODOLOGI

Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif yang menggunakan
sumber data sekunder yaitu dengan mengumpulkan data berupa angka dan
pengungkapan yang terdapat dalam annual report dan sustainability report
perusahaan (Alya Salsabilla & Kusumawardani, 2023). Pengumpulan data
diambil dari website resmi perusahaan dan /atau website www.idx.co.id.
dengan rentang waktu tahun 2019-2022. Populasi dalam penelitian ini adalah
perusahaan pada industri manufaktur yang terdaftar di BEI Penelitian ini
menggunakan teknik purposive sampling dalam pemilihan sampel, yaitu
perusahaan yang bergerak dalam sektor manufaktur dan terdaftar pada Bursa
Efek Indonesia (BEI) dan mempublikasikan laporan tahunan berupa annual
report/ sustainability report periode 2019 - 2022. Berdasarkan kriteria sampel yang
telah ditentukan, didapatkan sebanyak 183 perusahaan yang bergerak di industri
manufaktur, terdapat 17 perusahaan yang tidak mempublikasikan laporan
tahunan 2019 - 2022, dan terdapat 142 perusahaan yang tidak melaporkan
sustainability report tahun 2019 - 2022. Sehingga total sampel penelitian ini adalah
24 perusahaan untuk setiap tahunnya. Analisis data menggunakan regresi data
panel dan diolah dengan software EVIEWS 12.

HASIL PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan regresi data panel dalam menguji hipotesis,
Dimana terdapat analisis statistic deskriptif, Chow, Uji Hausman, Uji Lagrange
Multiplier, Uji Heteroskedastisitas, Uji Multikolinearitas, Uji autokorelasi, Uji
Keofisien determinasi, Uji signifikansi parsial, dan uji signifikansi simultan.
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Analisis Statistik Deskriptif
Berikut hasil dari analisis statistic deskriptif, dimana terdapat variabel,

jumlah sampel (N), mean, standar deviasi, minimal, dan maksimal.

Tabel 1. Analisis Statistik Deskriptif

Variabel | N | Mean Std. Deviasi | Min Max

TOBINSQ | 96 | 2,095328 | 1,703983 0,531490 | 8,038740

ENV 96 | 0,538367 | 0,222623 0,190480 | 1,000000
SOC 96 | 0,553073 | 0,235409 0,000000 | 1,000000
GOV 96 | 0,696787 | 0,370377 0,000000 | 1,000000
ESG 96 | 0,531777 | 0,185419 0,172410 | 1,000000

INNOV 96 | 23,21419 | 2,546943 18,54290 | 29,96920
Sumber: Output Eviews 12

Berdasarkan Tabel 1, nilai perusahaan diukur menggunakan rasio Tobin’s
Q memiliki nilai minimum 0,53 dan maksimum 8,03 dengan rata-rata 2,09. Nilai
tersebut mencerminkan bahwa perusahaan sampel memiliki nilai pasar yang
lebih tinggi dibandingkan nilai bukunya (Overvalued). Variabel environmental,
social, governance, ESG, dan inovation memiliki nilai rata-rata berturut-turut yaitu
0,53, 0,55, 0,69, 0,53, dan 23,21. Seluruh variabel tersebut masuk pada kategori
cukup tinggi tingkat pengungkapannya pada perusahaan sampel.

Uji Chow
Tabel 2. Hasil Uji Chow
Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 14,643244 | (23,67) | 0,0000
Cross-section Chi-square | 172,436518 | 23 0,0000

Sumber: Data Penelitian, 2022

Berdasarkan hasil pada Tabel 2 diperoleh bahwa nilai probabilitas Chi-
square adalah 0,0000. Nilai tersebut berada di bawah nilai signifikansi a yaitu
0,05. Hasil uji Chow menunjukkan nilai Cross-section f sebesar 14,643244dengan
probabilitas 0,0000 serta nilai Cross-section Chi-Square sebesar 172,436518 dengan
probabilitas 0,0000. Nilai probabilitas berada dibawah 0,05 hal ini membuat HO
ditolak dan H1 diterima. Hal ini menunjukkan pada uji chow model yang lebih
baik adalah Fixed Effect Model.

Uji Hausman

Tabel 3. Hasil Uji Hausman
Test Summary Chi-Sq. Statistic | Chi-Sq. d.f. | Prob.
Cross-section random | 2,359891 5 0,7974

Sumber: Data Penelitian, 2022

Berdasarkan hasil pada Tabel 3 menunjukkan nilai chi-square 2,359891
dengan derajat kebebasan sebesar 5 dan probabilitas 0,7974. Nilai probabilitas >
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0,05, maka HO ditolak dan H1 diterima. Hal ini menunjukkan pada uji hausman
model yang lebih baik adalah Random Effect Model. Meskipun pada hasil uji
Hausman menunjukkan bahwa REM lebih tepat, namun untuk memastikan
pilihan model yang paling optimal perlu dilakukan wuji lanjutan untuk
membandingkan antara REM dengan CEM.

Uji Lagrange Multiplier

Tabel 4. Hasil Uji Lagrange Multiplier
Test Hypotesis | Cross-section | Time Both
Breusch-Pagan | 83,00320 0,773275 | 83,77647
(0,0000) (0,3792) | (0,0000)
Sumber: Data Penelitian, 2022

Hasil pada Tabel 4 menunjukkan bahwa nilai Breusch-Pagan pada efek
cross-section sebesar 0,0000 (<0,05), sedangkan pada efek time sebesar 0,3792
(>0,05). Nilai probabilitas untuk efek gabungan (both) sebesar 0,000 (<0,05).
Dampak dari nilai probabilitas Breusch-Pagan pada efek cross-section dan both
(<0,05) maka HO ditolak dan H1 diterima. Hal ini menunjukkan bahwa pada uji
lagrange multiplier, model yang lebih baik adalah Random Effect Model.

Uji Koefisien Determniasi (R?)
Tabel 5. Hasil Uji Koefisien Determinasi
| Adj. R-Square | 0,401630 |
Sumber: Output Eviews 12

Berdasarkan hasil Tabel 5 diperoleh nilai adjusted R-squared sebesar
0,401630. Nilai tersebut memiliki arti bahwa variabel environmental, social,
governance, ESG, dan Inovation secara simultan bersama-sama mampu
mempengaruhi variabel nilai perusahaan (Tobin’s Q) sebesar 40,16%. Sedangkan
sisanya sebesar 58,84% dipengaruhi oleh variabel lainnya yang tidak terdapat
pada penelitian ini.

Uji Statistik F

Tabel 6. Hasil Uji Statistik F
F-statistic 13,75295
Prob(F-statistic) | 0,000000
Sumber: Output Eviews 12

Berdasarkan hasil pada tabel 6 diperoleh nilai F Tabel 2,47. Nilai prob(F-
statistic) sebesar 0,000 < 0,05 dan nilai F-statistic sebesar 13,75295 > 2,47. Artinya
variabel independent yaitu environmental, social, governance, ESG, dan Inovation
secara simultan berpengaruh signifikan terhadap variabel nilai perusahaan

(TOBINSQ).
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Uji Statistik T
Tabel 7. Hasil Uji Statistik T
Variabel | Coefficient | Std. Error | t-Statistic | Prob.
C 1,776695 0,554556 | 3,203813 | 0,0019
ENV 0,270944 0,079894 | 3,391296 | 0,0010
SOC 0,073582 0,027660 | 2,660248 | 0,0092
GOV 0,176095 0,119963 | 1,478605 | 0,1420
ESG 2,663669 0,358971 | 3,420281 | 0,0070
INNOV | 0,575917 0,177414 | 3,246184 | 0,0016

Sumber: Output Eviews 12

Berdasarkan hasil uji statistik t, diperoleh beberapa hasil pengungkapan
lingkungan. Nilai signifikansi variabel pengungkapan lingkungan (ENV) 0,0010
< 0,05 dengan demikian pengungkapan lingkungan (ENV) berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Nilai signifikansi pengungkapan sosial (SOC) 0,0000
< 0,05 dengan demikian pengungkapan sosial (SOC) berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Nilai signifikansi pengungkapan tata Kelola (GOV)
0,1420 > 0,05 dengan demikian pengungkapan tata Kelola (GOV) tidak
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Nilai signifikansi pengungkapan
ESG 0,0000 < 0,05 dengan demikian pengungkapan ESG berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Nilai signifikansi variabel inovasi perusahaan
(INNOV) 0,0016 < 0,05 dengan demikian pengungkapan perusahaan (INNOV)
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Pengaruh Pengungkapan ESG terhadap Nilai Perusahaan Melalui Inovasi
Perusahaan

Hasil pengujian hipotesis pertama dengan uji sobel diperoleh nilai
probability 0,01974359 < 0,05 yang artinya variabel inovasi perusahaan
memediasi hubugan antara pengungkapan ESG terhadap nilai perusahaan (H1
diterima). Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian (Jin & Lei, 2023),
(Melinda & Wardhani, 2020), (Zhang et al., 2020), (Mutiah & Rusmanto, 2023)
yang membuktikan bahwa pengungkapan ESG berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan. Investasi ESG dinilai dapat meningkatkan beban keuangan
perusahaan dalam jangka pendek, namun investasi tersebut dapat
meningkatkan efisiensi keuangan dan kinerja perusahaan untuk jangka waktu
yang panjang (Jin & Lei, 2023). Dibuktikan dengan PT Chandra Asri
Petrocemichal Tbk (TPIA) pada tahun 2022 memiliki nilai ESG sebesar 0,92045
lalu diimbangi dengan nilai perusahaan yang tergolong tinggi atau disebut
overvalued yaitu 3,46290.

Pengaruh Pengungkapan Lingkungan terhadap Nilai Perusahaan Melalui
Inovasi Perusahaan

Hasil pengujian hipotesis kedua dengan uji sobel diperoleh nilai
probability 0,02496426 < 0,05 yang artinya variabel inovasi perusahaan
memediasi hubunngan antara pengungkapan lingkungan terhadap nilai
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perusahaan (H2 diterima). Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Jin & Lei
(2023), Melinda & Wardhani (2020), Zhang et al., (2020), (Mutiah, 2023) yang
membuktika bahwa pengungkapan lingkungan berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan. Dengan berinvestasi besar-besaran dalam pengelolaan
lingkungan, perusahaan-perusahaan meningkatkan efisiensi operasional
perusahaan dan mengurangi risiko investasi, yang mengakibatkan peningkatan
signifikan dalam nilai perusahaan (Jin & Lei, 2023). Hal ini dibuktikan dengan
salah satu perusahaan manufaktur yaitu (MERK) PT. Merck Tbk pada tahun 2021
yang memiliki nilai pengungkapan lingkungan sempurna dengan nilai 1,000
sebanding dengan nilai perusahaan yakni senilai 6,24824 yang masuk kategori
overvalued.

Pengaruh Pengungkapan Sosial terhadap Nilai Perusahaan Melalui Inovasi
Perusahaan

Hasil pengujian hipotesis ketiga dengan uji sobel diperoleh nilai
probability 0,04790644 < 0,05 yang artinya variabel inovasi perusahaan
memediasi hubungan antara pengungkapan sosial terhadap nilai perusahaan
(H3 diterima). Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Jin & Lei (2023),
Melinda & Wardhani (2020), Zhang et al., (2020), (Mutiah, 2023) yang
membuktika bahwa pengungkapan sosial berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Praktik dan aktivitas sosial dianggap merangsang metode efisensi
perusahaan, kegiatan sosial seperti pelatihan karyawan dan kebijakan hak asasi
manusia mampu menciptakan kinerja keungan yang unggul sehingga
berdampak positif terhadap nilai pasar (Sandberg et al., 2023). Hal ini dibuktikan
dengan salah satu perusahaan manufaktur yaitu (MERK) PT. Merck Tbk pada
tahun 2021 yang memiliki nilai pengungkapan sosial sempurna dengan nilai
1,000 sebanding dengan nilai perusahaan yakni senilai 6,24824 yang masuk
kategori 124 overvalued, dalam aspek sosial MERK berhasil memiliki
peningkatan dalam skor employee engagement survey yang meningkat
signifikan menjadi 88%.

Pengaruh Pengungkapan Tata Kelola terhadap Nilai Perusahaan Melalui
Inovasi Perusahaan

Hasil pengujian hipotesis keempat dengan uji sobel diperoleh nilai
probability 0,02122444 < 0,05 yang artinya variabel inovasi perusahaan
memediasi hubungan antara pengungkapan tata kelola terhadap nilai
perusahaan, namun hasil uji T statistic menunjukkan kurang dari T tabel yakni
1,478605 < 1,98609. Hal ini membuktikan tidak terdapat pengaruh signifikan
antara pengungkapan tata Kelola terhadap nilai perusahaan (H4 ditolak). Hasil
penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan (Aulia Fadilah & Yuni
Rosdiana, 2024) yang menyatakan pengungkapan tata kelola perusahaan tidak
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, investor di perusahaan negara
berkembang lebih memetingkan faktor keuangan dalam menganalisis
perusahaan dan mengabaikan faktor non keuangan, sehingga tata kelola tidak
menjadi faktor penentu dalam nilai perusahaan. Hal ini dibuktikan dengan salah
satu perusahaan manufaktur yakni (AN]JT) PT Austindo Nusantara Jaya Tbk
pada tahun 2022 memiliki nilai pengungkapan tata kelola yang sempurna yakni
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1,000 namun nilai tersebut tidak sebanding dengan rendahnya nilai perusahaan
yakni 0,53149 yang masuk kategori undervalued.

KESIMPULAN DAN REKOMENDASI

Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk mengidentifikasi pengaruh
pengungkapan Environmental, Social, dan Governance terhadap nilai perusahaan
dengan inovasi perusahaan sebagai variabel Intervening. Melalui uji yang telah
dilakukan didapatkan hasil bahwa hipotesis 1 diterima, Dimana pengungkapan
ESG berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan inovasi perusahaan sebagai
variabel intervening. Hipotesis 2 diterima, Dimana pengungkapan Environmental
berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan inovasi perusahaan sebagai
variabel intervening. Hipotesis 3 diterima, Dimana pengungkapan Social
berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan inovasi perusahaan sebagai
variabel intervening. Hipotesis 4 ditolak, Dimana pengungkapan Govenance tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan inovasi perusahaan sebagai
variabel intervening.

Selain itu, untuk penelitian berikutnya direkomendasikan untuk dapat
memperluas sampel penelitian sehingga dapat memberikan hasil yang dapat
menunjukkan pengaruh dari pengungkapan ESG dengan inovasi perusahaan
sebagai variabel intervening pada berbagai sektor perusahaan. Saran lainnya
adalah memperpanjang waktu peneltian untuk dapat melihat pengaruh
pengungkapan praktik ESG dalam jangka waktu yang lebih lama.

PENELITIAN LANJUTAN

Keterbatasan penelitian ini diantaranya adalah menggunakan 96 sampel
dari populasi sebanyak 732 perusahaan, hal ini disebabkan oleh banyak
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2019 - 2022 belum
melaporkan keberlanjutan dan masuk dalam www.idx.co.id. Keterbatasan
berikutnya adalah penelitian ini hanya berfokus pada satu industry yaitu
industry manufaktur. Penelitian lanjutannya diharapkan dapat menambah
periode observasi dan industry perusahaan. Selain itu dapat menggunakan
variabel intervening lainnya selain variabel intervening pada penelitian ini yaitu
inovasi perusahaan.
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