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Abstrak

Salah satu faktor yang dapaemengaruhi investor terhadap suatu b
adalah nilai perusahaannya. Nilai perusahaan yang tinggi menci
investor lebih yakin dengan keberhasilan perusahaan. Tujuan dari 1
ialah untuk megetahuipengaruhgreen accountingdan struktur modz
terhadapnilai perusahaardenganGood Corporate Governanceebage
pemoderasiPerusahaan yang terdaftar di BEIl dakektorbasic material
dari 2021 hingga 2023 menjadi fokus riset ini. Dengan mempergt
purposive sampling diperoleh 204 observasi Data dianalisi
mempergunakarModerated Regression Analys{MRA). Penelitian in
memperoleh hasil bahwggeen accountinglan struktur modal berpenga
negatif signifikan terhadap nilai perusaha@wood Corporate Governan
memperkuat pengarujreen accourihg dan struktur modal terhadap n
perusahaarRiset ini memberi dukungan teoritis untuk teori legitimasi
teori keagenan, khususnya yang berkaitan den@aod Corporat
Governance Saat menciptakan keputusan investasi, investor
mempergunakaretmuan studi ini untuknenjadi pertimbangan, gambat
dan lebihmemahami nilaperusahagngreen accountingstruktur moda
danGood Corporate Governance
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PENDAHULUAN

Perusahaan aam kegiatan bisnisnyaudah seharusnymempunyaitujuan jangka pendek
maupun jangka panjang. Memaksimalkan sumber daya yang tersedia merupakan fokus utama dalam
jangka pendekMeningkatkan nilai dan kepuasan pemegang satelmagai dah satu tujuan jangka
panjang perusahagiMonica & Sulfitri 2023) Nilai perusahaan dapat memengaruhi opini investor
terhadapsuatu perusahaan. Investor cenderung merasa lebih yakin terhadap prospek keberhasilan suatu
perusahaabila perusahaannya itaemiliki nilai yang tinggi(Salsabila & Widiatmoko, 2022Kinerja
suatu perusahaan merupakan tolokrukangdipakaiinvestor untuk mengukur kredibilitasnya. Nilai
suatu perusahaan biasanya dicerminkan oleh harga sahamigamganya(Nugroho, 2023)

Harga saham pada BEI diukur kinerjanya melalui IHB{SG memperlihatkapada ahun 2021,

IHSG ditutup pada level 6.581,48. Pertumbuhan IHSG tahun 2022 lebih rendah dibandingkan pada akhir
2021 karena hanya meninglsgjumlah4,09persen IHSG mengalami penurunaejumlahl,11persen

pada bulan Mei, 3,3@erserpada bulan Juni, 1,9%rserpada bulan September, 0 2&rsermpada bulan
November, dan pada akhir tahun 2022 mengalami penusejamlah3,26 persendi nilai 6.850,62.
Sementargada akhir tahun 2023 pertumbuhan IHSG mengalami peningkatan keejoatiah6,16
persendibandirgkan dengan akhir tahun 2022. Meskipun demikian, pada tahun 2023 IHSG juga
mengalami penurunan pada bulan Maejumlah0,55 persen Mei sejumlah4,08 persen September
sejumlah 0,19 persen dan bulan Oktobesejumlah2,70 persen Berdasarkan fenomena gebut,
pergerakan IHSG masih fluktuatif di sepanjang tahun 2021 hingga 2023.

Harga saharbukan satu satunya indikator yang dapat digunakan untuk melihat nilai perusahaan.
Seberapa baik kinerja perusahaan pada indeks sektoralnya adalah cara lain untukhuieniai
perusahaafKrisnando & Novitasari, 2021)ndeks sektoral mencerminkan kinerja saham perusahaan
pada masingnasing sektor industri. Pada Januari hingga Mei 268Btorbasic materialamemiliki
hasil terburuk kedua pada indeks sektoral dengan penusajamlahl9,1 persen Sektor kesehatan
hanya turun hingga 6,persen sektor infrastruktur turun hingga 5g&rsen sektor industri turun 4
persensektor perbankaturun 3,3persendan sektor teknologi turun 1pkrsen Sektorbasic materials
perlu diperhatikan karena pengolahan material yhlagsanakamlapat memiliki konsekuensi langsung
terhadap lingkungan. Salah satu perusahaan yang nilainya turun akibat nelalkerhatikan
permasalahan lingkungayakni PT Semen Indonesia Tbk. Satu lembar saham perusahaan bernilai
Rp10.000 lebih rendah dari sebelumnya. Nilainya turun dari Rp10.375 menjadi Rp10.000.

Hal tersebut menjadi alasan bahwa aktivitas yang dilakukarpeleisahaan akan menimbulkan
perhatian dari berbagai macam pih&erusahaan seharusnya juga memerhatikan terkait kerusakan
lingkungan yang berdampak kepada generasi selanjuBydi & Zuhrohtun 2023) Penerapan
akuntansi seringkali dinilai hanyakies terhadap hal teknis dan memiliki kecenderungan mengabaikan
kondisi lingkungan. Salah satu akuntansi yang terkait dengan isu sosialg@alalaccountingGreen
accountingmerupakarpraktik akuntansi yang memperhitungkan biaya lingkungan sebagai bagian dari
pengeluaran perusahaafDewi & Narayana, 2020)PenelitianMaharani (2021)memperlihatkan
pengungkapan biaya lingkungan akaanciptakarperusahaan memiliki citra yang baik di masyarakat
dan investomalhasilmeningkatkan nilai perusahadbdewi & Narayana (2020)Nugroho (2023)dan
Monica & Sulfitri (2023)memberikan hasil bahwgreen accountingnemberikan pengaruh positif dan
signifikan kepada nilai perusahagé®apulette & Limba (2021)Gunawan & Berliyand (2024) dan
Salsabila & Widiatmoko (2022)nenyatakan hasil sebaliknya yalgreen accountingidak memberi
dampak pada nilai perusahaan.

Aktivitas operasional perusahaan daperjalan dengan seimbang dan sesuai tujuan perlu
mekanisme pengendalian untuk menyelaraskan kepentingan antara manajer dengan pemilik perusahaan.
Pemilihan pendanaan dari pihak manajemen nantakgm membantu menyelaraskan kepentingan
tersebut melaluistruktur modal yang optimalMenurut Yulianti et al, (2024) struktur modal
membandingkan modal asing yaitu jumlah kewajiban dengan modatiijantyaisendiri yaitu jumlah
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ekuitas. Mengombinasikan sumber pendanaan jangka panjang yangred@iptakamilai perusahaan
meningkat merupakan tujuan dari struktur moBe&htiwi & Wiksuana (2020Nuraziet al, (2020) dan
Hendiartoet al, (2021)memberikan hasil bahwa struktur modaémberikan pengaruh positif dan
signifikan kepada nilai perusahaasementardNursetya & Hidayat{2021) Yulianti et al, (2024) dan
Meliani & Ariyanto (2021)menyatakan hasil sebaliknya yakni struktur modal tiskknberi @dmpak
pada nilai perusahaan.

Penerapan aturan yang mengatur hubungan antara pemegang saham, pengurus ppitigikhaan,
kreditur, pemerintah, karyawan, serta para pemegang kepentingan lainnya sangat diperlukan guna
menjamin hak dan kewajiban masin@sing pihak GCG meupakanproses dan prosedur suatu
organisasi yang mengendalikan serta mengarahkan tanggung jawalistdilmisi hak kepada para
pesertanya(Stacchezziniet al, 2020) GCG dimasukkan sebagai pemoderasi kareisat yang
dilaksanakamengenagreen accountingan struktur moddtepada ilai perusahaan masih mengalami
ketidakkonsistenan. Kepemilikan manajerial mewakili GCG daleset yang dilaksanakarkarena
dianggap sebagai proksi yang lebih baik dibandingkan dengan proporsi dewan komisaris dan persentase
kepemilikan institusioal. Manajer yangnempunyaiaham lebih terdorong untuk meningkatkan kinerja
karena mereka lebih terlibat dalam menjalankan perusaf@lzehrieret al, 2020) Selain itu,
keterlibatan meeka juga cenderung efektif dalam mendorong kinerja perusahaan secara jangka panjang,
termasuk dalam hal pengelolagreen accountinglan struktur modal yang efisien.

Teori legitimasi menyatakan suatu perusahaan memiliki tanggung jawab sosial yang harus
didukung dengan memenuhi tanggung jawab tersebut dan berkontribusi kepada masyarakat. Perusahaan
perlu memperlihatkaroperasi positif untuk mencapai legitimasi daemperlihatkarcitra yang baik
dari perusahaannya. Tanpa legitimasi, perusahaan tidak bleftahan terlepas dari seberapa baik
kinerja keuangan merek@iyadh et al, 2020) Penerapamgreen accountingnemungkinkan untuk
melihat dampak dari penerapan strategi bisnis yang bejllan(Fernandcet al, 2024) Penerapan
green accountinggang efektif juga dapat memperkuat kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan
karena dengan mempertimbangkan keseimbangan liggikumelalui praktilgreen accountinggang
baik, perihal ni menjadi keunggulan tambahan bagi nilai perusafidagroho, 2023)Apabila kinerja
lingkungan perusahaan yang diimplementasikan alengenerapkamgreen accountingnakin baik
maka nilai suatu perusahaan akaskinmaksimal Dewi & Narayana (202QMonica & Sulfitri (2023)
Hasibuanret al (2023) Erlanggaet al (2021) Lestari & Restuningdiah (2021Nugroho (2023)dan
Astari et al (2023)menjabarkaryaitu makinluas penerapagreen accountingnenciptakamilai yang
dipunyaiperusahaan jugaakintinggi.

H.: Green accountin@pempengarulpositif terhadamilai perusahaan.

Teori agensimengungkapkan bahwasanyaanajer biasanyanenciptakankeputusandengan
menyesuaikan dengan kepentingan dan kesejahteraan pemegang saham lainnya. Artinya, penggunaan
utang dengan cara yang tepat dapat membantu menyelaraskan kepentingan manajer dan pemilik
perusahaafDoorasamyet al 2021) Keselarasan tersebut dapat tercapai apabila perusahaan mampu
mengoptimalkan struktur modal yadgpunyahnya. Struktur modal dikatakan optimal apabila struktur
modal yangdipunyaiperusahaan menemukan perpaduaratkrntara risikor{sk) dan pengembalian
(return) yang mampu memaksimalkan harga saham suatu perus@ghasini & Wiksuana, 2020)
Pemanfaatan utang dengan baik sebagai sumbeampesanemperlihatkamilai struktur modal yang
dipunyaioleh industritinggi. Apabila kebijakan utangieh industrimeningkat berartinilai perusahaan
cenderung akan ikut meningk&ratiwi & Wiksuana (202Q)Nurazi et al, (2020) Hendiartoet 4.,

(2021) Alghifari et al, (2022) Bui et al, (2023) Safitri et al, (2024) danKusumarini& Abundanti
(2024) menemuka yaitustruktur modaberdampalpositif kepada itai perusahaan.
Ha: Struktur modal berpengaryiositif terhadamilai perusahaan.

Teori legitimasimengungkapkan bahwasanyatuk mendapatkan penerimaan dan kepercayaan
dari masyarakat, perusahaan perlu menjalankan tanggung jawab sosialnya dengaTrizikicet al,

2024) Komponen dariGood Corporate Governancgalah satunya adalah kinerja lingkungan yang
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diterapkaroleh industri Dengan adanya kepemilikan manajerial yang mencerminkan prinsip tata kelola
perusahaan yang baik, psalnhaarmakinterdorong untuk meningkatkan aktivitas yang berhubungan
dengan kinerja lingkungaPerihal hi dapat diwujudkan melalui penerapgreen accountingSebagai
hasilnya, investomemberi responpositif, yangberimplikasi kepadg@eningkatan nilaperusahaan.
MenurutHasibuanet al, (2023) Magdalena & Hemlina (20235amhadiet al, (2024) Sariet al,
(2023) Permanat al, (2024)danGusriandaret al, (202) GCGdapatmendukung pengaruhngaeen
accountingkepada itai perusahaan.
Hs: Good Corporate Governanecaemperkuatpengarutgreen accountingerhadamilai perusahaan

Teori agensimengungkapkan bahwasanyembiarkan manajer memiliki lebih banyak saham
akan membantu menyelesaikan konflik keagenan karena manajer dan pemilik akan bekerja sama untuk
memaksimalkan kesejahteraan pemegang saham, mangiptakanmanajemen lebi efektif dan
meningkatkan nilai perusahaafDoorasamyet al, 2021) Pada risetrii, GCG yang diwakilkan oleh
kepemilikan manajerial dapat memberikan kontribusi penting dalam merikales&onflik
kepentinga diantaraagen dan prinsipal. Perusahaan yang berhasil mengelola operasionalnya dengan
efisien mencerminkan penerapan tata kelola perusahaan yari§ugiadi, 2021)Dengan pengelolaan
yang baik, perusahaan akaremberi dikungan bagi investor dalam pengambilan keputusan investasi
sertamemperlihatkakeberhasilan dalam mencapai struktur modal yang optimal. Optimal detémal
ini bermaknekemampuan perusahaan untaknyeimbangkan risiko dan pengembaliggiuin) yang
dihadapialhasilmenciptakamilai perusahaan meningk@lghifari et al, 2022) MenurutKusumawati
& Rosady (202Q0)Sumani & Suryaningsih (2022Rosiaet al (2023)dan Tsaniatuzaima & Maryanti
(2022)GCGmendukung pengaruhng#ruktur modakepada itai perusahaan.
H4: Good Corporate Governancmemperkuat pengaruh struktur modal terhaddpi perusahaan

[ Good Corporate Governance
(M)

Green Accounting
(X1)

Nilai Perusahaan ]

(Y)
[ Struktur Modal

(X2)

SumberData Penelitian, 2@

Gambar 1. Kerangka Konseptual

METODE PENELITIAN

Perusahaan di sekttvasic materials yang terdaftarkanBE| pada periode 2021 hingga 2023
dijadikan lokasipada risetni. Pendekatan yandipakai bersifat kuantitatif asosiatif. Sumber data
sekunder yanglipakai meliputi laporan tahunan dan laporan keberlanjutan dari masising
perusahaan, yang diunduh dari situs web resmi BEI serta situs resmi perusahaan terkait.p@dpulasi
riset ni terdiri dari semua perusahaan sektasic materialsyangterdaftarkanBE|l selama periode
penelitian, sementarasampel diambil dari populagersebut mempergunakammetode purposive
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sampling Kriteria yangdipakaiuntuk menentukan sampalahperusahaan sektbasic materialyyang
tidak hanyaterdaftarkanBEl antara tahun 2021 hingga 2023, tetapi jugngan bdurutturut
mempublikasikanlaporan tahunan dan laporan keberlanjutan dalam periode tersebut. Hasilnya,
diperoleh sampel sebanyak 204 amatan.

Variable dependen yaitu nilai perusahaan. TobinsR&tio (Lestari & Restuningdiah, 20D
dipakaiuntuk menghitung nilai perusahaan. Formula indeks nilai perusphdarrisetni, yaitu:
Di mana
TOBQ = Nilai perusahaan
EMV = Nilai pasar ekuitas
EBV = Nilai bukudari total aset
D = Nilai buku dari total liabilitas

Variable independen meliputjreen accountinglan struktur modalGreen accountingliukur
dengan standar GRI yang dibagi menjadi enam parameter, yaitu Struktur Tata Kelola (Al), Kredibilitas
(A2), Indikator Kinerja Lingkungan (A3), Pengeluaran Lingkungan (A4), Visi dan Strategi (A5), dan
Inisiatif Lingkungan (A6) serta terdiri dari 41 item indika{@rarlis et al, 2024) Item diberika skor 1
bilamanaperusahaan melakukan pengungkapan sesuai indikator d&hanatidak maka item
diberikan skor 0. Formula indeggeen accountingada risetni, yaitu:
GADIndex= Tot al indi kator diungkapkan [/ Totdd) indik
Struktur modapada risetni merupakawariableindependen kedua. Perhitungan struktur modal dengan
DER (Doorasamyet al, 2021)dirumuskan sebagai berikut:
Debtto Equity Raties Tot al utang / Total ekuitaséééédxxpéeéceccéé
Variable moderasi yaituGood Corporate GovernancéGCG) yangdiukurkan darikepemilikan
manajerial. Perhitungan kepemilikan manaje(@@borasamyet al, 2021) diformulasikan sebagai
berikut:
KM = (Total sahandipunyaimanajemenTotals aham ber edar ) &é adOOE( £)éE é éé
Padariset ni, alat analisis yang dipergunakgakni Moderated Regression AnalygdRA). Bentuk
persamaannya:

Di mana

Y = Nilai perusahaan

U = Konstanta

b = Koefisien regresi

X1 = Green accounting

X2 = Struktur modal

M =GCG

XiM = Interaksi antargreen accountinglenganrGCG
Xo2M = Interaksi antara struktur modal denda@G

U = Error term

HASIL DAN PEMBAHASAN

Statistik deskriptif pada penelitian ini berfungsi untuk memberikan gambaran terkait data yang
dikumpulkan dilihat dari jumlah sampel, nilai minimum, nilai maksimum, médta&rata, serta standar
deviasi.
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Tabel 1.
Hasil Analisis Statistik Deskriptif

Variable Obs Min Max Mean Std. dev.
Nilai Perusahaan (Y) 204 0,291 39,427 1,606 3,843
Green AccountingX») 204 0,317 0,854 0,575 0,135
Struktur Modal (%) 204 0,184 7,732 1,139 0,904
GCG (M) 204 0,000 0,135 0,080 0,031

SumberData Penelitian, 20

Berdasarkan Tabel 1, nilai perusahaan (Y) diketahui mempamggia mimmum yakni 0,291
sementarangka makimumnya yakni 39,427. Nilaheansejumlahl,606dibandingkan standar deviasi
yang dipunyai nilai perusahaan (Y) yakni 3,843 mempunyai nilai lebih kecil yarggnperlihatkan
bahwa data nilai perusahaan di perusahaan yang dianalisis tersebar cukup jauRrdtansagAngka
minimum untukgreenaccounting(X1) yakni 0,317 damangka makimumnya yakni 0,854. Nilanean
yangdipunyaiyakni 0,575 dibandingkan standar deviasi yaejumlah0,135 mempunyai nilai lebih
besar yangnemperlihatkarbahwa datgreen accountingli perusahaan yang dianalisidak tersebar
terlalu jauh dari rataatanya.Angka mirimum untuk struktur modal (X yakni 0,184 darmangka
maksimumnya yakni 7,732. Nilamean sejumlah1,139 lebih besar dibandingkan standar deviasi
struktur modal (%) sejumlahD,904 yangnemperlihatkatahwa data struktur modal di perusahaan yang
dianalisis tidak tersebar terlalu jauh dari retanya Angka mirimum untukGCG (M) yakni 0,000 dan
angka makimumnya yakni 0,135. Nilameansejumlah0,080 dibandingkan standar deviasi yang
dipunyai GCG (M) yakni 0,031 mempunyai nilai lebih besar yangmperlihatkarbahwa dataGCG
(M) di perusahaan yang dianalisis tidak tersebar terlalu jauh daratataya.

Pemilihanmodel regresi data pargdrtujuan untuknemilihmodel terbaikyang memperlihatkan
bagaimanavariable independen memengaruhariable dependen. Model terbaik dapat dipilih
mempergunakaunji LM, Chow danHausman

Tabel 2.
Hasil Uji Pemilihan Model Regresi Data Panel

Pengujian Aturan Pemilihan Model Hasil
Uji Chow Jikacrosssection chisquare> 0,05 = CEM 0,000 FEM
Jikacrosssection chisquare< 0,05 = FEM
Jika probabilitaghi-square> 0,05 = REM 0,197 REM
Jika probabilitaghi-square< 0,05 = FEM
Jikacross sectiofBreuschPagan > 0,05 CEM 0,000 REM
Jikacross sectioBreuschPagan < 0,05 = REM

Uji Hausman

Uji LM

cpopow

N

SumberData Penelitian, 2@

Berdasarkan Tabel 2iset hi mempergunakametodeREM Beberapa penelitian sebelumnya,
menyatakan apabila model yadipilih ialah REM, berartitidak perludilaksanakanji asumsi klasik.
Kelebihan dariREM adalah heteroskedastisitas dapat dihilangkan, model regresi tidak mengandung
multikolinearitas, tidak ada masalah normalitas, dan tidak ada autokorelasi

Penelitian ini menggunakan tekrkoderated Regregm AnalysigMRA), yaitu untuk menguji
apakah variabel moderasi memperkuat atau memperlemah hubungan antara variabel independen
terhadap variabel dependétasil ujiModerated Regression Analy§idRA) dilakukandengan bantuan
softwareSTATA disajikanpada Tabel 3.
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Tabel 3.
Hasil Moderated Regression AnalysiMRA)

Nilai Perusahaan (Y) Coefficient Std. err. P>|t| Hipotesis
Green AccountingX1) -14,182 4,732 0,003 Tidak Terdukung
Struktur Modal (%) -1,514 0,347 0,000 Tidak Terdukung
GCG (M) -136,576 31,248 0,000
XaM 124,853 55,683 0,026 Terdukung
XoM 17,021 6,008 0,005 Terdukung
_cons 15,29 2,672 0,000
R-squared 0,22¢
Adj R-squared 0,20«

Prob > F 0,00(

SumberData Penelitian, 2@

BerdasarkafTabel 3, dapat dirumuskan persamaan regresinya yaitu:

Y = 15,2991 14,182% 1 1,514%i 136,576M + 124,853 + 17,021%M + &k é é é é é . (6)

Angka kastantasejumlahl5,299 memiliki arti bahwa nilai perusahaan memiliki nilai 15,299
dengan anggapan semuariablel ai nnya ber ni | p-il4,182mémperlikatkenfyaita i en (|
peningkatan satu unit padariable green accountingakan menguranginilai perusahaarsejumlah
14,182 berasumsbahwavariableslainnya berada dalam kondisi konst&elanjutnyak o e f i $-i en (b
1,514memperlihatkan yaitpeningkatan satu unit padariablestruktur modal akamengurangnilai
perusahaarsejumlah 1,514, berasumsibahwa variables lainnya berada dalam kondisi konstan.
Koef i g)i-E6,576memperlihatkan yaityenngkatan satu unit dalanaariable GCG akan
menguranginilai perusahaarsejumlah136,576,berasumsibahwavariables lainnya berada dalam
kondi si konstan. R)i 124853 meémperlilratkan , yaitunteraksi iargaragraen ( b
accountingdengan GCG apat meningkatkan nilai perusahasajumlah124,853unit untuk setiap
kenaikan satu unit, dengan tetap mengasumsilieiablelain berada dalam kondisi konstan. Terakhir,

k oef i g ile0R1 merbperlihatkan yaitunteraksi antara struktur modal dengan G@&pat
meningkatkan nilai perusahaaejumlah17,021 unit untuk setiap kenaikan satu unit, dengan tetap
mengasumsikawariablelain berada dalam kondisi konstan.

Uji koefisien determinasi (B memperlihatkarhasil AdjustedR-squaredyaitu 0,204 atau 20,4
persen. Artinya kemampuarariablegreen accountingstruktur modalGCG, interaksi antargreen
accountingdenganGCGdan interaksi antara struktur modal den@dbG dalammenjabarkarvariable
dependen yakni nilai perusaimagakni20,4 persen. Sisanya yakifd 6 persen dikibatkanolehfaktor
lain di luar variable independen yang dipakai pada riset ini. Berdasajkdelayakan model
signifikansi F bernilai 0,009ang tidak melampau@i,05. Ini memperlihatkan yaitmodeltersebut cocok
dan layakuntuk dilalsanakan penelitian lebih lanjut.

Hipotesis pertaméH.) yang drumuskanyaitu green accountingnemberikan pengaruh positif
kepada nilai perusahaaNamun, berdasarkan Tabel 3, koefisggren accountingejumlah-14,182
memperlihatkanarah pengaruh negatifdenganangka sig.0,003 tidak melampaui0,05 yang
memperlihatkaradanya pengaruh negatif yang signifikegpada itai perusahaaralhasil hipotesis
ditolak. Dengan kata lain, peningkatan dalpengungkapagreen accountingangdilaksanakarleh
industri justru berbanding terbaik dengan nilai perusaha@erihal ni memperlihatkan yaitu
pengungkapan lingkunganeh industribelum memberikan keyakinan yang kuat dalam memengaruhi
pengambilan keputusatakeholdeyang dapamenciptakamilai perusahaamakinmeningkat. Selain
itu, orientasi investor lebih kepada keuntungan jangka peralbésil aspek keberlanjutan belum
menjadi pertimbangan utama dalam menilai perusahaan. Dengan kata lain, keputusan investasi lebih
banyak dipengaruhi oleh faktor keuanganaditingkan dengan aspek lingkungan yang diungkapkan
dalam laporan keberlanjutan. Temuan ini mendukung hasil gamggkapkanoleh Sudirmanet al
(2024)dan Dewi & Hasibuan (2024yang memperlihatkargreen accountingnemberikan pengaruh
negatif signifikan kepada nilai perusahad®muan ini tidak sejalan dengan teori legitimasi yang

Pengauh Green Accounting dan Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan dengan Good Corporate
Governance sebagai Pemodetrasi
Kadek Meira Pertiwi & Dodik Ariyanto



1114 e-ISSN: 23373067

menyatakan perusahaan berupaya menhgeilegitimasi dari masyarakat dan pemangku kepentingan
(stakeholder dengan menyesuaikan aktivitasnya dengan ekspektasi sosial dan juga norma.
Pengungkapargreen accountingdalam laporan keberlanjutan menjadi cara yatigksanakan
perusahaan untuknemperlihatkan bentuk kepedulian terhadap isu lingkungan dan mebangun citra
positif. Namun, riset ini justru memberikan hasil bahwa strategi legitimasi yalilgksanakan
berimplikasi kepadaenurunan nilai perusahaan.

Hipotesis kedua (k) yang dirumuskagaitu struktur modamnemberikan pengaruh positif kepada
nilai perusahaanTabel 3memperlihatkarangka kefisien regresi struktur modakjumlah-1,514 ke
arah koefisien negatif daangka sig.sejumlah0,000 tidak melampautaraf signifikansi 0,05 yang
menperlihatkanadanya pengaruh negatif yang signifikeepada itai perusahaaralhasil hipotesis
ditolak. Perihal hi bermakndahwa pengungkapan struktur modal yarakintinggi akanmenciptakan
nilai perusahaamakin menurun.Perusahaan belum mencapai nitang optimal pada struktur modal
karena dalam kegiatan operasional yang dijalankan perusahaan lebih memilih utang sebagai penggunaan
modal perusahaan. Perusahaan yapgpergunakantang berlebihan berpotensi mengalami kerugian
keuangan damengurangnilai perusahaan. Peningkatan utang ydigksanakaroleh industrijuga
berpotensimenciptakanrisiko keuangan perusahaan menjadi meningRatihal hi menjadikan
perusahaan dituntut untuk memperbaiki pengelolaan risiko dan pemegang saham menjadi dagu terha
kemampuan perusahaan dalam pendanaan bisnisdflakganakaralhasil investor menjadi hilang
kepercayaan kepada perusahaan yang berimbas pada nilai perusahaan yang akan mengalami penurunan.
Temuan ini ini mendukung hasil yadgungkapkaroleh Ananda & Lisiantara (2022Mercyaneet al,

(2022) Ayahuet al, (2024)danDewi & Candraningraf2024) yang memperlihatkarstruktur modal
memberikan pengaruh negatif signifikan kepada nilai perusahaaruan ini tidak sejalaretigan teori
agensi yangmengungkapkan bahwasanp&nggunaan utang yang tepat dapat berfungsi sebagai
mekanisme pengendalian untuk menyelaraskan kepentintjantara manajer dengan pemilik
perusahaan. Agar perusahaan mencapai struktur modal yang ldepati perusahaan harus bisa
menyeimbangkadiantaraisiko dan pengembaliangturn) alhasilnilai perusahaan menjadi maksimal.

Hipotesis ketiga (k) yang dirumuskan yaitGCG memperkuatpengaruhnyagreen accounting
kepada itai perusahaan. Pada Tabdk8ihatangka kefisien regresi interaksi antageeen accounting
dengarGCGsejumlahl24,853 ke arah koefisien positif damgka sigsejumlahD,026tidak melampaui
taraf signifikansi 0,05 yangemperlihatkanierdapa pengaruhnyaositif yang signifikarkepada iai
perusahaaalhasilhipotesis ketigali riset ni diterima.GCG melalui kepemilikan manajerial menjadi
penguat dalam pengargieen accountinggepada itai perusahaan. Manajer yangempunyai gham
lebih terlibat langsung dalam opergserusahaanalhasil cenderung lebih memastikan aktivitas
perusahaan selaras dengan harapan masyarakat dan pemegang sahanG@&@lgarusahaan bisa
meminimalkan risiko serta potensi dampak negatif pada lingkungan perusahaan yang
diimplementasikan melalpengungkapagreen accountinglhasilakan direspon dengan positif oleh
investor melalui peningkatan pada nilai perusahaan. Temuselamas dengaset yangdilaksanakan
olehHasibua et al, (2023) Magdalena & Hemlina (2023pamhadet al, (2024) Sariet al., (2023)
Permanaet al, (2024)dan Gusriandariet al, (202) yang memgerlihatkan GCG sebagaivariable
moderasmemperkuat pengaruhngaeen accountingepada itai perusahaarnfemuan ini mendukung
teori legitimasiyangmenerangkan mengenai tanggung jawab sosial gignmyaioleh industriguna
mendapatkan sebuah legitimadari masyarakat. Pengungkapgreen accountingdalam laporan
keberlanjutan menjadi cara yadgaksanakarperusahaan untuk memperlihatkan bentuk kepedulian
terhadap isu lingkungan dan mebangun citra pos#@G melalui kepemilikan manajerial menjadi
pengat dalam pengarugreen accountingepada ilai perusahaan.

Hipotesis keempat (Hl yang dirumuskan yaitGCG memperkuatpengaruhnyatruktur modal
kepada iai perusahaan. Pada Tabel 3 terlibagka kefisien regresi interaksi antara struktur modal
denganGCG sejumlah17,021 dengan arah koefisien positif damgka sig.sejumlah0,005 tidak
melampauitaraf signifikansi 0,05 yanmmemperlihatkarterdapa pengaruhnygositif yang signifikan
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kepada itai perusahaamlhasilhipotesis keempat padeset ni diterima. Perusahaan dengan praktik

GCG mampu menangani manajemennya sendiri. Perusahaan dengan tata kelola yang baik mampu
menjadi dasar pertimbangan investor dalam berinvestasi dan mampu menggambarkan keberhasilan
perusahaan dalam mengoptimalkan strukiodal. Perusahaan yang mampu mengoptimalkan struktur
modal, bermaknamampu menyeimbangkan risiko daeturn alhasil nilai perusahaan menjadi
maksimal. Temuan ini mendukung penelitidrsaniatuzaima & Maryanti (2022)Sumani &
Suryaningsih (2022Rosiaet al (2023) danKusumawati & Rosady (202@angmemperlihatkaicCG
memperkuat pengaruhngtruktur modakepada ifai perusahaarHasil padaiset ni mendukung teori

agensi yangnenjabarkaradanya hubungan kenjang terjadi pada manajemealaku pilak agen dan
pemegang saharselaku pilak principal. Manajemen dapat mengatasi masalah atau konflik agensi
diantara agen dan prinsipal dal&@€G dengan meningkatkan partisipasi pemegang saham.

SIMPULAN DAN SARAN

Riset ini memperlihatkan hasil bahwgreen accountingdan struktur modalmemberikan
pengarumegatif signifikankepada iai perusahaan sektdrasic materialsyangterdaftarkarBEI di
2021-2023. Perihal ni bermaknabahwa pengungkapagreen accountingdan struktur modal yang
makintinggi akarmenciptakamilai perusahaamakinmenurunGCGmemperkuapengaruhnygreen
accountingdan struktur moddtepada itai perusahaan sektbasic materialyangterdaftarkarBEI di
2021-2023. Melalui GCG, perusahaan bisameminimalkan risiko serta potensi dampak negatif pada
lingkungan perusahaan yang diimplementasikan melalui pengunggegem accountinglanmampu
mengoptimalkan struktur modalhasilinvestorakan merespon dengan positielalui peningkatan
pada nilaiperusahaan.

Keterbatasamiset ni ialahriset ni mendapatkan sampel yang tidak terlalu besar karena hanya
mempergunakaperiode penelitiamdari 2021 hingga2023 yang relatif pendelalhasil penambahan
periode penelitian untuk memperbesar ukuran sampmtdélaksanakaroleh peneliti selanjutnya.
Selain itu,penggunaan sektor perusahaan yang berbedapenggunaarvariable lain yang dapat
memengaruhi nilai perusahaan sepédiporate Social Responsibilif{€SR), profitabilitas, dan ukuran
perusahaajuga disarankan untuk penelitian selanjutnya.
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