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Abstract. Penelitian yang dilakukan untuk menganalisis pengaruh carbon emission disclosure, leverage, liquidity,
dan profitability terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini menggunakan pendekatan secara kuantitatif dengan
analisis data sekunder dari laporan tahunan perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
selama periode 2021-2023. Variabel independen dalam penelitian ini ialah carbon emission disclosure, leverage,
liquidity, dan profitability yang diukur menggunakan rasio CED, DER, CR, dan ROA. Variabel dependen pada
penelitian ini adalah nilai perusahaan yang diukur menggunakan price to book value Penelitian ini menggunakan
pendekatan secara kuantitatif. Hasil penelitian menunjukkan bahwa yang terdapat pengaruh positif signifikan
profitability terhadap nilai perusahaan. Sebaliknya, leverage menunjukan adanya pengaruh negatif signifikan pada
nilai suatu perusahaan. Serta liquidity dan carbon emission disclosure tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
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Latar Belakang

Pada era globalisasi, perusahaan di berbagali
sektor industri diharuskan untuk melakukan
pengembangan yang luas, sehingga meningkatkan
intensitas  persaingan. Hal ini  mendorong
perusahaan untuk lebih fokus pada pencapaian
tujuan strategis demi meningkatkan daya saing dan
keunggulan global. Peningkatan kesejahteraan
pemegang saham dapat dicapai melalui optimalisasi
nilai bisnis dan kinerja di pasar modal (Fauzi &
Rasyid, 2019).

Data MIND ID menyebutkan sektor energi
yang mengalami penurunan signifikan akibat
jatuhnya harga komoditas pada awal tahun. Seperti
PT Bayan Resources Thk (BYAN) memimpin
dengan kapitalisasi pasar Rp516,667 triliun. Namun,
pada 27 juni 2023 turun dari Rp23.800 menjadi
Rp15.500. ADRO juga mengalami penurunan harga
saham pada akhir juni menjadi Rp2.230 yang
dimana sebelumnya ialah Rp3.850 (Ariesta, 2023).
Fluktuasi harga saham dapat memperlihatkan
valuasi suatu perusahaan. Perubahan dalam harga
saham sering kali mengindikasikan persepsi pasar
terhadap efektivitas dan peluang perusahan yang
dapat mempengaruhi keputusan investasi.
Tingginya emisi gas rumah kaca merupakan
permasalahan pemanasan global yang diakibatkan
oleh dampak negatif dari kegiatan operasional
industri yang akan menyebabkan terjadinya
perubahan iklim (Hardianti & Mulyani, 2023). Total
emisi global pada tahun 2020 sebesar 1,69% yang
mana angka tersebut menunjukkan Indonesia
menempati posisi sepuluh besar sebagai penghasil
emisi karbon di dunia menurut data Global Carbon
Project (Insight, 2022).

Penggunaan utang untuk meningkatkan
potensi keuntungan investasi disebut leverage
(Susilawati & Purnomo, 2023). Fluktuasi utang
dapat mempengaruhi penilaian pasar. Jika utang
melebihi aset, kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan laba dapat menurun. Sebaliknya,
pengelolaan utang yang efektif untuk proyek
menguntungkan berdampak positif dan
meningkatkan kentungan perusahaan (Sutama &
Lisa, 2018).

Liquidity ialah rasio yang menunjukkan
kemampuan perusahaan membayar hutang lancar
dengan aset lancar, hal ini mencerminkan
kemampuan perusahaan dalam mencairkan aset
yang dapat mengurangi biaya pemeliharaan dan
mempengaruhi  kepercayaan investor dalam
pembayaran dividen (Nugroho & Arifin, 2022).

Profitability ialah matrik financial yang
menunjukkan kredibilitas suatu perusahaan dalam

mengatur aset, ekuitas, serta penjualan (Ass, 2020).
Investor tertarik pada perusahaan yang memiliki
potensi financial di masa yang akan datang. Suatu
perusahaan harus mampu menghasilkan laba secara
berkelanjutan untuk menjaga keberlangsungan
usahanya. Oleh  karena itu, kemampuan
menghasilkan keuntungan menjai aspek penting
yang perlu diperhatikan (Chasanah, 2019).

Penelitian Fitriana & Purwohandoko,
(2022) bertujuan untuk menguji pengaruh leverage,
likuiditas, dan profitabilitas terhadap nilai
perusahaan. Hasil penelitian ini menyatakan
terdapat pengaruh positif signifikan leverage
terhadap nilai perusahaan, terdapat pengaruh negatif
signifikan likuiditas terhadap nilai perusahaan, serta
tidak terdapat pengaruh profitabilitas terhadap nilai
perusahaan. Penelitian ini merupakan
pengembangan dari penelitian  Fitriana &
Purwohandoko, (2022). Perbedaan penelitian ini
dengan penelitian sebelumnya ialah pada
penambahan variabel independen vyaitu carbon
emission disclosure, tahun sampel penelitian, serta
objek yang diteliti. Peneliti menggunakan IBM
SPSS Statistics Versi 25 dengan sampel perusahaan
pertambangan yang terdaftar di BEI tahun 2021-
2023.

Review Literatur
Kajian Teori

Signalling Theory

Signaling theory menurut Spence ialah
menjelaskan bahwa manajemen perusahaan yang
dalam keadaan baik akan memanfaatkan laporan
keuangan untuk menginformasikan dengan pasar
atau pihak eksternal tentang prospek masa depan
yang menjanjikan (Soly & Wijaya, 2017).
Legitimacy Theory

Legitimacy theory menurut Deegan ialah
teori yang sering digunakan untuk menjelaskan
pengungkapan informasi sosial dan lingkungan oleh
organisasi. Teori ini berfokus pada upaya organisasi
untuk mendapatkan legitimasi atau penerimaan dari
masyarakat dengan melakukan pengungkapan
informasi yang sejalan dengan norma, nilai, dan
harapan sosial yang berlaku (Almuaromah &
Wahyono, 2022).

Seiring meningkatnya perhatian investor
terhadap isu lingkungan, perusahaan dapat
memperlihatkan bahwa manajemen mereka baik
melalui pengungkapan emisi karbon yang pada
akhirnya mampu meningkatkan nilai perusahaan.



(Gunawan & Berliyanda, 2024). Teori legitimasi
menyatakan bahwa kepedulian masyarakat terhadap
lingkungan mnciptakan ekspektasi baru bagi
perusahaan, sehingga perlu mengintegrasikan isu
lingkungan dan sosial untuk mendapatkan legitimasi
dan meningkatkan nilai perusahaan. Penjelasan
tersebut sesuai dengan penelitian Yuliandhari et
al.,(2023) dan Kurnia et al., (2021) vyang
menyatakan carbon emission  disclosure
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Maka dari
itu hipotesis yang ditawarkan adalah:

H1: Carbon emission disclosure berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan

Berdasarkan temuan penelitian Sutama &
Lisa, (2018) perusahaan perlu meningkatkan
operasional dengan mudah, salah satunya dengan
menggunakan utang sebagai pembiayaan, yang
mempermudah proses tersebut. Teori sinyal
menyatakan bahwa manajemen mencerminkan
penilaian mereka terhadap peluang perusahaan.
Perusahaan dengan proyeksi positif cenderung
memilih utang untuk memperbaiki struktur modal
daripada menjual saham. Penjelasan tersebut sesuai
dengan Fitriana & Purwohandoko, (2022) dan Rutin
et al, (2019) vyang menyatakan leverage
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Maka dari
itu hipotesis yang ditawarkan adalah:
H2: Leverage berpengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan

Kapasitas entitas bisnis untuk memenuhi
jangka pendeknya dengan menggunakan aset lancar
yang dimilikinya disebut liquidity. Menurut teori
sinyal, suatu korporasi dengan tingkat liquidity
tinggi umumnya dipersepsikan mempunyai kondisi
keuangan yang kuat sehingga meningkatkan
kepercayaan pasar (Chasanah, 2019). Penjelasan
tersebut sesuai dengan penelitian Mahardikari,
(2021) dan Angeline & Tjohyjono, (2020) yang
menyatakan liquidity berpengauh terhadap nilai
perusahaan. Maka dari itu hipotesis yang ditawarkan
adalah:

H3: Liquidity berpengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan

Investor merasa aman untuk berinvestasi
melalui pertimbangan pada profitability suatu
perusahaan, karena dianggap perusahaan dapat
menghasilkan profit yang signifikan. Anggapan ini
sesuai dengan teori sinyal yaitu profitability tinggi
suatu perusahaan dapat ditafsirkan sebagai tanda
yang baik untuk kinerja dan peluang perusahaan
kedepannya. Penjelasan tersebut sesuai dengan
penelitian Rutin et al., (2019) dan Osesoga & Maria,
(2023) yang menyebutkan profitability berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Maka dari itu hipotesis
yang ditawarkan adalah:

H4: Profitability berpengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan

Metode Penelitian

Penelitian ini menggunakan data sekunder
dengan mengumpulkan laporan tahunan perusahaan
dari tahun 2021 sampai dengan tahun 2023 pada 52
perusahaan pertambangan yang terdaftar di BEI.
Penelitian ini menggunaka teknik purposive
sampling, yaitu pemilihan sampel berdasarkan
kriteria tertentu yang telah ditetapkan oleh peneliti.
Hanya 30 perusahaan yang memenuhi Kriteria
sehingga diperoleh 90 data penelitian selama 3 tahun
pengamatan. Akan tetapi, diidentifikasikan adanya
24 data outlier sehingga jumlah data valid berkurang
menjadi 66.

Penelitian ini menggunakan carbon emission
disclosure, leverage, liquidity, dan profitability
sebagai variabel independen, nilai perusahaan

sebagai variabel dependen. Definisi variabel
operasional sebagai berikut:
Tabel 1
Definisi Variabel Operasional
Variabel Indikator
CED Jumlah item yang diungkapkan
Total item pengungkapan
Total Utang
DER Total Ekuitas
Aset Lancar
CR Liabilitas Jangka Pendek
Laba Bersih
ROA Total Aktiva
Harga Pasar per Saham
PBV Nilai Buku per Saham

Hasil dan Pembahasan

Tabel 2 menyajikan statistik deskriptif untuk
variabel penelitian, memberikan gambaran tentang
karakteristik data.

Tabel 2
Analisis Deskriptif
N Min Max Mean Std. Dev
CED 66 0.40 0.70 0.60 0.08
DER 66 0.10 2.10 0.65 0.42
CR 66 0.50 4.30 1.95 0.80
ROA 66 0.10 59.3 15.7 14.6
PBV 66 0.40 4.00 1.60 0.97

Pada tahap awal, dilakukan pengujian terhadap

asumsi

multikolinearitas,
autokorelasi

klasik, yang meliputi uji
heteroskedastisitas,

normalitas,
serta

guna memastikan kelayakan data
sebelum dilakukan analisis lebih lanjut.



Tabel 3

Uji Normalitas

Unstandar  Unstandar  Unstandar

dized dized dized

Residual Residual Residual
Asymp.
Sig. (2- 0.078 0.078 0.078
tailed)

Berdasarkan tabel 3 tersebut, dinyatakan
bahwa nilai Asymp. Sig sebesar 0.078 yang
menjelaskan bahwa nilai residual tersebut lebih
besar dari 0.05 yang artinya model tersebut
berkontribusi normal.

Tabel 4

Uji Multikolinearitas

Collinearity Statistics

Model Tolerance VIF
CED 0.91 1.09
DER 0.68 1.45
CR 0.71 1.40
ROA 0.95 1.04

Tabel 6
Uji Autokorelasi

Std. i
R Adjust  Error of Durbi
Mod n
ol R Squa edR the Watso
re Square  Estimat n
e
1 023 0% o537 oss026 1287

Berdasarkan tabel 6 dengan nilai regresi
menjelaskan bahwa nilai nilai Durbin-Watson
tersebut berada dalam rentang -2 sampai +2 yang
menjelaskan  bahwa tidak terdapat adanya
autokorelasi (Santoso, 2019).

Selanjutya merupakan uji hipotesis yang
dilakukan secara statistik menggunakan sampel
parsial.

Berdasarkan tabel 4 dijelaskan model regresi
pada seluruh variabel dapat dilihat bahwa nilai
tolerance diatas 0.10 dan nilai VIF dibawah 10.
Dengan nilai tersebut menyatakan tidak terdapat
gejala multikolinearitas pada model regresi yang
digunakan.

Tabel 5
Uji Heteroskedastisitas
Standardized

model Coefficients sig.
Beta
(Constant) 0.286
CED -0.007 0.957
DER -0.206 0.156
CR 0.234 0.102
ROA -0.068 0.575

Berdasarkan tabel 5 uji Heteroskedastisitas
dengan teknik Breusch-Pagan dijelaskan nilai sig
pada tiap model regrsi lebih dari 0.05 yang
menyatakan  tidak  ditemukannya indikasi
heteroskedastisitas.

Tabel 7
Uji Hipotesis

Model B Esrtr(cj).r Beta t Sig.
(Constant) ~ 3.112  0.933 3.337 0.001
CED -2.427 1304 -0.211 -1.861 0.068
DER -0.777 0305 -0.333 -2.545 0.013
CR 0.064 0155 0.053 0.414 0.681
ROA 0.022  0.007 0.325 2933 0.005

Dapat dilihat bahwa variabel carbon emission
disclosure menunjukkan nilai sig yaitu 0,068 dengan
nilai t ialah sebesar -1,861 berkesimpulan bahwa
tidak adanya pengaruh antara carbon emission
disclosure dengan nilai perusahaan. Leverage
menunjukkan nilai sig yaitu 0,013 dengan nilai t
ialah -2,546 berkesimpulan bahwa leverage
berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai
perusahaan. Liquidity menunjukkan nilai sig 0,681
dengan nilai t ialah 0,414 berkesimpulan bahwa
liquidity tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Profitability memiliki nilai sig 0.005
dengan nilai t yaitu 2.933 berkesimpulan bahwa
variabel profitability berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan.



Hasil pengujian pengaruh carbon emission
disclosure terhadap Nilai Perusahaan

Untuk uji hipotesis pertama menguji apakah
carbon emission disclosure berpengaruh terhadap
nilai perusahaan yang diukur melalui CED. Hasil uji
hipotesis menunjukkan nilai sig sebesar 0.068 > 0.05
dapat disimpulkan bahwa carbon emission
disclosure tidak berpengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan yang artinya hipotesis 1 ditolak.
Perusahaan-perusahaan di Indonesia masih secara
sukarela untuk mempublikasikan atau tidak
mempublikasikan emisi karbon mereka, yang
artinya bahwa tingkat pengungkapan nya terbilang
masih rendah. Disamping itu perusahaan khususnya
sektor pertambangan sampai saat ini menggunakan
sumber daya energi konvensional yaitu batu bara
dan minyak bumi yang akan menghasilkan emisi
karbon lebih besar dalam proses produksinya.
Situasi ini menyebabkan perusahaan menghadapi
tekanan yang lebih besar untuk mengungkapkan
emisi karbon, karena proses tersebut memerlukan
biaya yang cukup tinggi. Penelitian Rizki & Taufiq,
(2016) mengungkapkan bahwa mempublikasikan
jejak karbon tidak berpengaruh atau berdampak
terhadap nilai perusahaan. Karena investor
cenderung lebih  memprioritaskan  informasi
keuangan atau faktor financial, sementara
pengungkapan emisi karbon dianggap sebagai faktor
non-financial. ~Selain itu, masih kurangnya
pengawasan dan regulasi yang jelas dari pemerintah
terhadap perusahaaan terkait produksi emisi.
Dengan penjelasan tersebut, maka carbon emission
disclosure tidak memberikan pengaruh signifikan
terhadap pandangan investor mengenai nilai
perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Gunawan &
Berliyanda, (2024) ; Pangestu et al., (2025) dan
Banjari, (2023).

Hasil pengujian pengaruh leverage terhada Nilai
Perusahaan

Untuk uji hipotesisi kedua menguji apakah
leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan
yang diukur melalui DER. Hasil uji hipotesis
menunjukkan nilai sig sebesar 0.013 < 0.05 dengan
nilai t ialah -2.546. Dapat disimpulkan bahwa
leverage berpengaruh negatif signifikan terhadap
nilai perusahaan yang artinya hipotesis 2 diterima.
Leverage digunakan oleh investor untuk
mengevaluasi seberapa baik nilai yang dihasilkan
oleh perusahaan. Suatu bisnis yang memiliki tingkat
leverage yang tinggi mengindikasikan bahwa
perusahaan tersebut menggunakan utang secara
berlebihan, yang dapat memberikan indikasi negatif
bagi para investor (Markonah et al., 2020). Sinyal
buruk yang diterima oleh investor akan
menimbulkan keraguan investor untuk menanamkan

modalnya. Tingkat leverage besar menggambarkan
utang dan bunga yang besar pada perusahaan yang
menandakan perusahaan tidak mampu untuk
membayar kewajibannya yang dapat mempengaruhi
pada nilai suatu perusahaan. Ketergantungan yang
berlebihan terhadap pembiayaan melalui utang juga
akan meningkatkan risiko keuangan yang pada
akhirnya dapat menurunkan tingkat profitabilitas.
Dengan penjelasan tersebut, maka leverage
memberikan pengaruh negatif signifikan terhadap
nilai perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Alfiah & Hermanto,
(2024) dan Al-Slehat, (2019) yang menyebutkan
terdapat pengaruh negatif dan signifikansi leverage
bagi nilai suatu perusahaan.

Hasil pengujian pengaruh liquidity terhadap Nilai
Perusahaan

Untuk uji hipotesis ketiga menguji apakah
liquidity berpengaruh terhadap nilai perusahaan
yang diukur melalui DER. Hasil uji hipotesis
menunjukkan nilai sig sebesar 0.681 > 0.05 dapat
disimpulkan bahwa liquidity tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan artinya
hipotesis 3 ditolak. Rasio liquidity yang tinggi dapat
diartikan sebagai indikasi adanya dana yang tidak
terpakai di dalam perusahaan, yang mungkin
menunjukkan potensi investasi lebihlanjut. Disisi
lain, rasio liquidity yang rendah dapat
mencerminkan adanya kesulitan dalam proses
likuidasi, yang bisa menjadi sinyal peringatan bagi
pihak-pihak tertentu (Nashar et al., 2022). Namun,
banyak investor cenderung tidak terlalu
memperhatikan seberapa tinggi atau rendah rasio
liquidity suatu perusahaan. Dikarenakan fokus
utama para investor lebih terarah pada kemampuan
perusahaan untuk menghasilkan laba yang konsisten
dan berkelanjutan. Selain itu, rasio liquidity sering
kali dianggap kurang menarik oleh investor karena
lebih berkaitan dengan kondisi internal perusahaan
dalam memenuhi kewajiban jangka pendek, dari
pada mencermikan potensi pertumbuhan dan
profitabilitas jangka panjang yang lebih signifikan
(Komala et al., 2023). Dengan penjelasan tersebut,
maka liquidity tidak memberikan pengaruh terhadap
nilai perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan
penelitian Gultom & Anggraeni, (2024) dan
Willyanto & Setyawan, (2022) yang menyatakan
tidak terdapat pengaruh liquidity terhadap nilai
perusahaan.

Hasil pengujian pengaruh profitability terhadap
Nilai Perusahaan

Untuk uji hipotesis keempat menguji apakah
profitability berpengaruh terhadap nilai perusahaan
yang diukur melalui ROA. Hasil uji hipotesis
menunjukkan nilai sig sebesar 0.005 < 0.05 dengan
nilai t ialah 2.993. Dapat disimpulkan bahwa



profitability berpengaruh positif signifikan terhadap
nilai perusahaan yang artinya hipotesis 4 diterima.
Pada dasarnya profitability mempresentasikan
efiksiensi perusahaan dalam memanfaatkan sumber
dayanya untuk menghasilkan laba bersih dari
seluruh  aktivitas penjualan. Disamping itu,
profitability —menilai kemampuan manajemen
perusahaan  dalam  menekan biaya serta
memaksimalkan pendapatan dalam melaksanakan
kegiatan operasional. Hal ini dapat meningkatkan
valuasi dan memperkuat daya tariknya bagi calon
investor. Hasil ini juga sejalan dengan teori sinyal,
yang menyatakan bahwa perusahaan dengan tingkat
profitability tinggi cenderung memiliki prospek
yang cerah di masa depan, sehingga banyak invesrot
tertarik untuk membeli saham mereka (Osesoga &
Maria, 2023). Dengan penjelasan tersebut maka
profitability berpengaruh positif signifikan terhadap
nilai perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Akmalia & Aliyah,
(2022) dan Osesoga & Maria, (2023) yang
menyatakan bahwa profitability berpengaruh positif
signifikan terhadap nilai perusahaan.

KESIMPULAN DAN SARAN
Kesimpulan

Berdasarkan hasil dan pembahasan diatas,
disimpulkan bahwa profitability mempengaruhi
nilai perusahaan secara positif signifikan yang
dibuktikan melalui pengukuran ROA. Selanjutnya,
variabel leverage mempengaruhi secara negatif
signifikan melalui pengukuran DER. Sementara itu
variabel liquidity yang diukur menggunakan CR
serta variabel carbon emission disclosure yang
diukur menggunakan CED tdak memberikan
pengaruh  bagi nilai  perusahaan.  Adapun
keterbatasan dalam penelitian ini ialah, pertama
objek vyang diteliti hanyameliputi perusahaan
pertambangan yang termasuk di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode 2021-2023. Dengan
demikian, temuan penelitian ini tidak dapat
digeneralisasi untuk smua sektor atau semua
perusahaan yang terdaftar. Kedua, studi ini tidak
mempertimbangkan semua variabel yang dapat
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Dikarenakan nilai hasil Adjusted R2 yang relatif
rendah yaitu (23,7%).

Saran

Ada beberapa rekomendasi yang dapat
diajukan berdasarkan temuan dari penelitian yang
telah dilaksanakan. Yang pertama, investor yang
memiliki minat dalam melakukan investasi
disarankan memprioritaskan profitability yang
diukur melalui Return On Assets (ROA), hal ini
dikarenakan variabel tersebut mempengaruhi nilai
perusahaan secara positif signifikan. Yang kedua,

penelitian selanjutnya disarankan memperpanjang
periode penelitian serta mencakup  sektor
perusahaan yang lebih beragam guna meningkatkan
keterwakilan hasil penelitian. Selain itu, peneliti
menyarankan penambahan variabel independen
yang berpoteni mempengaruhi nilai perusahaan.
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