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ABSTRACT  

 

This study analyzes the effect of green accounting, Corporate Social Responsibility (CSR), and financial 

performance on firm value in food and beverage manufacturing companies listed on the Indonesia Stock 

Exchange (IDX) during the period 2022–2024. This study employed a quantitative approach using secondary 

data obtained from annual reports, sustainability reports, and PROPER data. The sampling technique used 

was purposive sampling, resulting in 49 companies with a total of 147 observations. Data were analyzed 

using multiple linear regression with the assistance of SPSS version 23. The results indicate that green 

accounting has a negative and significant effect on firm value, CSR has no effect on firm value, while financial 

performance has a positive and significant effect on firm value. Simultaneously, green accounting, CSR, and 

financial performance have a significant effect on firm value. 

 

Keywords: green accounting, Corporate Social Responsibility (CSR), financial performance, firm value, 

Price to Book Value (PBV). 

 

Abstrak 

 

Penelitian ini menganalisis pengaruh green accounting, Corporate Social Responsibility (CSR), dan kinerja 

keuangan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sub-sektor makanan dan minuman yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2022–2024. Penelitian ini menggunakan pendekatan 

kuantitatif dengan data sekunder yang diperoleh dari annual report, sustainability report, dan data PROPER. 

Teknik pengambilan sampel menggunakan purposive sampling, sehingga diperoleh 49 perusahaan dengan 

total 147 observasi. Analisis data dilakukan menggunakan regresi linier berganda dengan bantuan SPSS versi 

23. Hasil penelitian menunjukkan bahwa green accounting berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan, CSR tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan kinerja keuangan berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Secara simultan, green accounting, CSR, dan kinerja 

keuangan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

 

Kata kunci: green accounting, Corporate Social Responsibility (CSR), kinerja keuangan, nilai perusahaan, 

Price to Book Value (PBV). 

 

1. PENDAHULUAN 

Perubahan iklim dan kerusakan lingkungan telah menjadi isu global yang semakin mendapat perhatian karena 

memberikan dampak signifikan terhadap kehidupan masyarakat dan keberlanjutan dunia usaha. Di Indonesia, 

permasalahan lingkungan masih menjadi tantangan serius, salah satunya disebabkan oleh aktivitas 

perusahaan yang lebih berorientasi pada pencapaian keuntungan tanpa mempertimbangkan dampak terhadap 

lingkungan [25]. Kondisi tersebut dapat mempengaruhi persepsi investor dan menurunkan kepercayaan 

masyarakat terhadap perusahaan. Kepercayaan investor yang menurun akan tercermin pada fluktuasi harga 

saham yang pada akhirnya berdampak pada penurunan nilai perusahaan. Padahal, nilai perusahaan 

merupakan indikator penting yang menggambarkan persepsi pasar terhadap kinerja dan prospek perusahaan 

di masa depan serta menjadi cerminan tingkat kesejahteraan pemegang saham [2]. 
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Dalam menghadapi permasalahan lingkungan, perusahaan dituntut untuk tidak hanya berfokus pada 

pencapaian laba, tetapi juga memperhatikan aspek keberlanjutan lingkungan. Salah satu upaya yang dapat 

dilakukan adalah melalui penerapan green accounting atau akuntansi hijau. Green accounting merupakan 

sistem akuntansi yang mempertimbangkan dan menghitung biaya yang berkaitan dengan upaya pencegahan 

maupun dampak lingkungan yang ditimbulkan oleh aktivitas operasional perusahaan (Hamidi, 2019). 

Penerapan green accounting memungkinkan perusahaan untuk mengukur dan melaporkan dampak 

lingkungannya secara lebih transparan dan akuntabel kepada para pemangku kepentingan [7]. Selain itu, 

perusahaan yang menerapkan green accounting berpotensi meningkatkan reputasi, efisiensi operasional, dan 

nilai perusahaan karena dinilai memiliki komitmen terhadap keberlanjutan (Putra et al., 2022). 

 

Selain penerapan green accounting, Corporate Social Responsibility (CSR) juga menjadi faktor penting 

dalam meningkatkan nilai perusahaan. CSR merupakan bentuk tanggung jawab sosial perusahaan terhadap 

lingkungan dan masyarakat yang diwujudkan melalui berbagai program yang memberikan manfaat bagi para 

pemangku kepentingan (Apriani, 2019). Penerapan CSR tidak hanya bertujuan untuk memenuhi kewajiban 

moral perusahaan, tetapi juga dapat membangun hubungan yang harmonis antara perusahaan, masyarakat, 

dan lingkungan sekitarnya [17] Reputasi positif yang diperoleh dari implementasi CSR dapat meningkatkan 

minat investor untuk menanamkan modalnya, sehingga memberikan dampak positif terhadap peningkatan 

nilai perusahaan. 

 

Di samping faktor lingkungan dan sosial, kinerja keuangan juga menjadi aspek yang tidak dapat dipisahkan 

dari nilai perusahaan. Kinerja keuangan mencerminkan kemampuan perusahaan dalam mengelola sumber 

daya yang dimiliki untuk menghasilkan keuntungan. Salah satu indikator yang umum digunakan untuk 

mengukur kinerja keuangan adalah Return on Assets (ROA), yaitu rasio yang menunjukkan kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba melalui pemanfaatan total aset yang dimiliki (Mardiono, 2019). 

Semakin tinggi nilai ROA, maka semakin baik kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba, sehingga 

dapat meningkatkan kepercayaan investor terhadap prospek perusahaan dan pada akhirnya meningkatkan 

nilai perusahaan [26]. 

 

Meskipun berbagai penelitian menunjukkan bahwa green accounting, Corporate Social Responsibility, dan 

kinerja keuangan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan [1]; [9], hasil penelitian lainnya menunjukkan 

adanya inkonsistensi. Penelitian [14] serta [19] menemukan bahwa green accounting tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan, sedangkan penelitian [17] menunjukkan bahwa CSR berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan, tetapi green accounting tidak memberikan pengaruh yang signifikan. Adanya perbedaan hasil 

penelitian tersebut menunjukkan masih terdapat research gap yang perlu dikaji lebih lanjut. Oleh karena itu, 

peneliti tertarik untuk melakukan penelitian mengenai pengaruh green accounting, Corporate Social 

Responsibility, dan kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sub-sektor 

makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

 

 

2. TINJAUAN PUSTAKA 

2.1. Teori Stakeholder 

Teori stakeholder (Stakeholder Theory) pertama kali diperkenalkan oleh R. Edward Freeman pada tahun 

1984 dan menyatakan bahwa perusahaan tidak hanya beroperasi untuk kepentingan pemegang saham, tetapi 

juga bertanggung jawab terhadap seluruh pihak yang berkepentingan, seperti pemerintah, investor, kreditur, 

karyawan, pemasok, konsumen, masyarakat, dan lingkungan (Saputri et al., 2024; [29]. Teori ini menekankan 

pentingnya perusahaan membangun hubungan yang harmonis dengan para pemangku kepentingan melalui 

penciptaan nilai yang berkelanjutan. Dalam konteks penelitian ini, penerapan green accounting dan Corporate 

Social Responsibility (CSR) merupakan bentuk tanggung jawab perusahaan terhadap lingkungan dan 

masyarakat, sedangkan kinerja keuangan yang baik menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi 

kepentingan para stakeholder. Pemenuhan tanggung jawab tersebut dapat meningkatkan kepercayaan dan 

dukungan stakeholder, sehingga berdampak pada peningkatan nilai perusahaan dalam jangka panjang 

(Agustina, 2023). 

 

 

2.2. Teori Legitimasi 

Teori legitimasi (Legitimacy Theory) menjelaskan bahwa perusahaan harus menjalankan aktivitasnya sesuai 

dengan norma, nilai, dan harapan masyarakat agar memperoleh dukungan dan pengakuan dari publik [3], [8] 

Keberlangsungan perusahaan sangat bergantung pada legitimasi yang diberikan oleh masyarakat karena 
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terdapat hubungan timbal balik antara perusahaan dan lingkungan sosial tempat perusahaan beroperasi 

(Kinasih et al., 2021). Oleh karena itu, perusahaan perlu menunjukkan komitmennya terhadap tanggung 

jawab sosial dan lingkungan melalui pelaporan yang berkelanjutan, penerapan green accounting, dan 

pelaksanaan CSR. Apabila perusahaan gagal memenuhi ekspektasi masyarakat, maka akan terjadi legitimacy 

gap, yaitu kesenjangan antara harapan masyarakat dan tindakan perusahaan yang dapat mengakibatkan 

penurunan reputasi, hilangnya kepercayaan stakeholder, dan berkurangnya dukungan publik [13]; [11]. 

 

2.3. Teori Sinyal  

Teori sinyal (Signaling Theory) menjelaskan bahwa perusahaan memberikan informasi kepada pihak 

eksternal, khususnya investor, sebagai sinyal mengenai kondisi dan prospek perusahaan di masa depan [12]. 

Informasi yang disampaikan melalui laporan keuangan dan pengungkapan non keuangan membantu investor 

mengurangi asimetri informasi dan menjadi dasar dalam pengambilan keputusan investasi [15]. Dalam 

penelitian ini, penerapan green accounting dan Corporate Social Responsibility (CSR) dapat dipandang 

sebagai sinyal positif yang menunjukkan komitmen perusahaan terhadap keberlanjutan dan tanggung jawab 

sosial, sedangkan kinerja keuangan yang baik mencerminkan kemampuan perusahaan dalam mengelola 

sumber daya secara efektif. Sinyal positif tersebut dapat meningkatkan kepercayaan investor, memperkuat 

citra perusahaan, dan pada akhirnya meningkatkan nilai perusahaan (Afiyah et al., 2023; [23]. 

 

2.4 Green Accounting 

Green Accounting atau akuntansi lingkungan merupakan pendekatan akuntansi yang mencatat dan 

menganalisis pengeluaran serta dampak aktivitas perusahaan terhadap lingkungan [16]. Green accounting 

mencakup proses pengakuan, pengukuran, pencatatan, pelaporan, dan pengungkapan informasi terkait 

transaksi, peristiwa, serta dampak ekonomi dan lingkungan perusahaan bagi masyarakat dan ekosistem [27]. 

Konsep ini juga dipahami sebagai akuntansi yang mengungkapkan biaya lingkungan akibat aktivitas 

operasional perusahaan. Penerapan green accounting bertujuan mengurangi penggunaan sumber daya alam, 

meminimalkan risiko kesehatan, serta meningkatkan daya saing perusahaan melalui praktik bisnis yang 

ramah lingkungan, seperti pengelolaan limbah dan investasi teknologi berkelanjutan. Selain meningkatkan 

transparansi laporan keuangan dan kepercayaan pemangku kepentingan, green accounting juga mendorong 

kolaborasi antara perusahaan, pemerintah, dan masyarakat dalam mencapai pembangunan berkelanjutan [6]. 

Dengan demikian, green accounting tidak hanya mengevaluasi kinerja lingkungan, tetapi juga mendukung 

perbaikan praktik bisnis jangka panjang. 

 

2.5 Corporate Social Responsibility (CSR) 

Corporate Social Responsibility (CSR) merupakan bentuk tanggung jawab perusahaan terhadap masyarakat 

dan lingkungan yang memberikan manfaat bagi organisasi, komunitas, dan pemerintah. Implementasi CSR 

dapat meningkatkan reputasi perusahaan, produktivitas karyawan, serta kualitas hidup masyarakat sekitar. 

Perusahaan dituntut untuk bertindak bertanggung jawab terhadap lingkungan dan komunitas tempat mereka 

beroperasi guna mendukung pembangunan ekonomi berkelanjutan [13]; [18]. CSR diwujudkan melalui 

pelaporan keberlanjutan yang mengungkap kinerja ekonomi, sosial, dan lingkungan perusahaan sebagai 

bentuk akuntabilitas dalam pembangunan berkelanjutan (Muhlis & Gultom, 2021). Laporan keberlanjutan 

berperan sebagai dokumen strategis yang mencerminkan komitmen jangka panjang perusahaan terhadap 

keberlanjutan. 

 

2.6 Kinerja Keuangan 

Kinerja keuangan menunjukkan kemampuan perusahaan dalam mengelola sumber daya keuangan untuk 

mencapai tujuan dan menghasilkan laba. PSAK No. 1  menyatakan bahwa laporan keuangan menyediakan 

informasi mengenai posisi keuangan, kinerja, dan arus kas untuk membantu pengambilan keputusan 

ekonomi. Kepatuhan terhadap norma dan perhatian terhadap pemangku kepentingan, sebagaimana dijelaskan 

dalam teori legitimasi, dapat meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. Profitabilitas merupakan indikator 

utama kinerja keuangan yang menggambarkan kemampuan perusahaan menghasilkan laba melalui 

pemanfaatan aset, ekuitas, dan penjualan [11]. Profitabilitas yang tinggi, khususnya melalui rasio Return on 

Assets (ROA), menunjukkan efektivitas perusahaan dalam menghasilkan laba dan meningkatkan daya tarik 

investor [10]; [14]. Selain profitabilitas, likuiditas mengukur kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban 

jangka pendek, sedangkan solvabilitas mencerminkan kemampuan perusahaan melunasi seluruh kewajiban 

baik jangka pendek maupun jangka panjang. 
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2.7 Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan mencerminkan persepsi investor terhadap keberhasilan perusahaan yang umumnya 

dikaitkan dengan harga saham [18]. Nilai perusahaan tidak hanya mencakup aset fisik, tetapi juga aset tidak 

berwujud seperti merek dan loyalitas pelanggan. Perusahaan dengan kinerja yang baik cenderung memiliki 

nilai yang tinggi.  Nilai perusahaan sering diukur menggunakan Price to Book Value (PBV), di mana PBV 

yang tinggi menunjukkan kepercayaan pasar terhadap prospek perusahaan di masa depan [4]. Nilai 

perusahaan dipengaruhi oleh berbagai faktor, termasuk kinerja keuangan, Corporate Social Responsibility 

(CSR), dan Green Accounting, sehingga penting untuk menganalisis keterkaitan faktor-faktor tersebut 

terhadap peningkatan nilai perusahaan. 

 

 

3. METODOLOGI PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif deskriptif dengan tujuan menguji hubungan sebab akibat 

antara variabel independen, yaitu green accounting, Corporate Social Responsibility (CSR), dan kinerja 

keuangan terhadap variabel dependen, yaitu nilai perusahaan. Pendekatan kuantitatif dipilih karena berfokus 

pada pengolahan data numerik dan pengujian hipotesis melalui analisis statistik [22]. Populasi dalam 

penelitian ini adalah perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) periode 2022–2024. Pemilihan sektor tersebut didasarkan pada karakteristik industri yang 

memiliki dampak lingkungan cukup signifikan sehingga relevan untuk mengkaji penerapan green accounting 

dan CSR. Teknik pengambilan sampel menggunakan purposive sampling dengan kriteria perusahaan yang 

terdaftar di BEI, mengikuti Program Penilaian Peringkat Kinerja Perusahaan dalam Pengelolaan Lingkungan 

Hidup (PROPER) secara konsisten, serta menerbitkan laporan keuangan dan laporan keberlanjutan selama 

periode penelitian. Berdasarkan kriteria tersebut diperoleh 49 perusahaan dengan total observasi sebanyak 

147 sampel. 

 

Data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan data sekunder yang diperoleh melalui laporan tahunan, 

laporan keberlanjutan, dan data PROPER yang diakses melalui situs resmi Bursa Efek Indonesia 

(www.idx.co.id), website masing-masing perusahaan, serta situs Kementerian Lingkungan Hidup dan 

Kehutanan (https://proper.menlhk.go.id). Pengumpulan data dilakukan dengan metode dokumentasi melalui 

teknik observasi dan penelusuran dokumen yang relevan. Variabel green accounting diukur menggunakan 

peringkat PROPER, variabel CSR diukur dengan Corporate Social Responsibility Index (CSRI) berdasarkan 

indikator Global Reporting Initiative (GRI), kinerja keuangan diukur menggunakan Return on Assets (ROA), 

dan nilai perusahaan diukur menggunakan Price to Book Value (PBV). Analisis data dilakukan dengan 

bantuan program SPSS 23 melalui uji statistik deskriptif, uji asumsi klasik yang meliputi uji normalitas, 

multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan autokorelasi, serta pengujian hipotesis menggunakan analisis 

regresi linear berganda, uji koefisien determinasi (R²), uji F, dan uji t pada tingkat signifikansi 5%. 

 

4. HASIL DAN PEMBAHASAN 

4.1 Hasil  

4.1.1 Gambaran Objek Penelitian 

Penelitian ini mengambil objek berupa perusahaan manufaktur sub-sektor makanan dan minuman yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode pengamatan tahun 2022–2024 serta termasuk dalam 

Program Penilaian Peringkat Kinerja Perusahaan dalam Pengelolaan Lingkungan Hidup (PROPER) yang 

dikelola oleh Kementerian Lingkungan Hidup dan Kehutanan Republik Indonesia. Penentuan sampel 

dilakukan dengan metode purposive sampling berdasarkan kriteria perusahaan yang secara konsisten 

menerbitkan laporan keuangan tahunan (annual report) dan laporan keberlanjutan (sustainability report) 

selama periode penelitian. Dari populasi awal sebanyak 68 perusahaan, sebanyak 49 perusahaan memenuhi 

kriteria penelitian sehingga diperoleh total 147 unit observasi yang digunakan dalam pengujian pengaruh 

Green Accounting, Corporate Social Responsibility (CSR), dan Kinerja Keuangan terhadap Nilai 

Perusahaan. Rincian nama emiten serta data pendukung disajikan secara lengkap pada bagian lampiran. 

 

 

4.2 Statistik Deskriptif 

Selaras dengan penetapan objek penelitian, populasi dalam penelitian ini mencakup seluruh perusahaan 

manufaktur sub-sektor makanan dan minuman yang tercatat di Bursa Efek Indonesia selama periode 

pengamatan tahun 2022–2024. Data yang digunakan merupakan data sekunder yang diperoleh melalui 

dokumentasi laporan tahunan (annual report) dan laporan keberlanjutan (sustainability report) yang diakses 

dari laman resmi BEI, situs resmi masing-masing emiten, serta publikasi peringkat PROPER yang 

dikeluarkan oleh Kementerian Lingkungan Hidup dan Kehutanan Republik Indonesia. Berdasarkan data yang 
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tersedia, terdapat 68 perusahaan yang termasuk dalam populasi penelitian. Setelah dilakukan seleksi 

menggunakan metode purposive sampling sesuai dengan kriteria yang telah ditetapkan, diperoleh 49 

perusahaan yang memenuhi syarat sebagai sampel penelitian. Dengan periode pengamatan selama tiga tahun, 

jumlah observasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebanyak 147 data. 

 

Analisis statistik deskriptif dilakukan terhadap 147 unit observasi yang mencakup variabel Green Accounting 

yang diukur menggunakan skor PROPER, Corporate Social Responsibility (CSR) yang diproksikan melalui 

indeks CSRI, Kinerja Keuangan yang diukur dengan Return on Assets (ROA), serta Nilai Perusahaan yang 

diproksikan dengan Price to Book Value (PBV). Hasil analisis menunjukkan bahwa variabel Green 

Accounting memiliki nilai rata-rata sebesar 3,1641 dengan standar deviasi yang relatif rendah, yang 

mengindikasikan bahwa penerapan praktik lingkungan pada perusahaan sampel tergolong cukup baik dan 

relatif homogen. Variabel CSR memiliki nilai rata-rata sebesar 0,6369 dengan sebaran data yang cenderung 

stabil. Variabel ROA menunjukkan tingkat variasi yang cukup tinggi antarperusahaan dengan nilai rata-rata 

0,06284, serta nilai minimum negatif yang mengindikasikan adanya perusahaan yang mengalami kerugian 

selama periode penelitian. Sementara itu, variabel PBV memiliki nilai rata-rata sebesar 1,7614 dengan 

rentang nilai yang beragam namun masih berada dalam batas wajar. 

 

4.3 Uji Asumsi Klasik 

4.3.1 Uji Normalitas  

Uji normalitas dilakukan untuk mengetahui apakah residual dalam model regresi berdistribusi normal. 

Pengujian menggunakan metode One-Sample Kolmogorov-Smirnov dengan kriteria nilai Asymp. Sig. (2-

tailed) > 0,05.  

 

Tabel 1. Hasil Uji Normalitas 

One Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

Asymp. Sig. (2-tailed) 0,135 

 

Hasil pengujian menunjukkan nilai Asymp. Sig. sebesar 0,135 yang lebih besar dari 0,05. Dengan demikian, 

residual pada model regresi dinyatakan berdistribusi normal sehingga asumsi normalitas telah terpenuhi. 

 

4.3.2 Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas bertujuan untuk mendeteksi adanya hubungan linear antarvariabel independen dalam 

model regresi. Pengujian dilakukan dengan melihat nilai tolerance dan Variance Inflation Factor (VIF), 

dengan ketentuan tolerance > 0,1 dan VIF < 10.  

 

Tabel 2. Hasil Uji Multikolinearitas 

Model Collinearity 

Statistics 

Tolerance VIF 

 

1 

GREEN 

ACC 
.578 1.731 

CSR .550 1.819 

ROA .910 1.099 

 

Hasil pengujian menunjukkan bahwa variabel Green Accounting memiliki nilai tolerance 0,578 dan VIF 

1,731, variabel CSR memiliki nilai tolerance 0,550 dan VIF 1,819, serta variabel ROA memiliki nilai 

tolerance 0,910 dan VIF 1,099. Seluruh variabel memenuhi kriteria yang ditetapkan, sehingga dapat 

disimpulkan bahwa model regresi tidak mengalami masalah multikolinearitas. 

 

4.3.3 Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas dilakukan untuk mengetahui apakah terdapat perbedaan varians residual 

antarobservasi dalam model regresi. Pengujian dilakukan menggunakan grafik scatterplot.  
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Gambar 1. Grafik Scatterplot Uji Heteroskedastisitas 

 

Hasil pengamatan menunjukkan bahwa titik-titik data menyebar secara acak di atas dan di bawah angka nol 

pada sumbu Y serta tidak membentuk pola tertentu. Hal ini menunjukkan bahwa varians residual bersifat 

konstan, sehingga model regresi terbebas dari masalah heteroskedastisitas. 

 

4.3.4 Uji Autokorelasi 

Autokorelasi adalah kondisi dalam model regresi di mana ada korelasi antara residu pada periode waktu t 

dengan residu pada periode sebelumnya (t-1). Jika tidak ada autokorelasi. Model regresi tersebut dapat 

dianggap baik. Uji Durbin Watson (DW). Autokorelasi terjadi karena observasi yang berurutan sepanjang 

waktu dan berkaitan satu sama lainnya. Uji ini menggunakan metode Durbin Watson (DW). Dasar penentuan 

ada atau tidaknya kasus autokorelasi didasari oleh kaidah sebagai berikut [5]. 

 

1. Angka D-W di bawah -2 berarti ada autokorelasi positif. 

2. Angka D-W diatas -2 sampai +2, berarti dikatakan tidak ada autokorelasi. 

3. Angka D-W diatas +2 berarti ada autokorelasi negatif. 

 

Tabel 3. Hasil Uji Autokorelasi 

Model R R Square Adjusted R 

Square 

Std. Error of the Estimate Durbin-Watson 

1 .397a .158 .137 1,243812243 .883 

 

Berdasarkan hasil Model Summary, diperoleh nilai DW sebesar 0,883. Karena nilai DW tersebut berada di 

dalam rentang antara -2 sampai +2 (-2 ≤ 0,883 ≤ +2), menurut  Nachrowi dan Usman dan penelitian oleh 

Chairani et al., (2023), maka model regresi ini dinyatakan tidak memiliki masalah autokorelasi, baik 

autokorelasi positif maupun negatif. 

 

4.3.5 Analisis Regresi Linear Berganda 

Tabel 4. Hasil Uji Analisis Regresi Linear  

MODEL B Sig 

Constant  5.468 .000 

Green acc -1.408 .000 

CRS .808 .373 

ROA 3.705 .037 

 

Analisis regresi linear berganda digunakan untuk menguji pengaruh Green Accounting (X1), Corporate 

Social Responsibility (X2), dan Kinerja Keuangan (X3) terhadap Nilai Perusahaan (Y). Berdasarkan hasil 

pengolahan data menggunakan aplikasi SPSS versi 23, diperoleh persamaan regresi sebagai berikut: 

 

Y = 5,468 − 1,408X₁ + 0,808X₂ + 3,705X₃ 

 

Nilai konstanta sebesar 5,468 menunjukkan bahwa apabila variabel Green Accounting, CSR, dan ROA 

bernilai konstan atau tidak mengalami perubahan, maka nilai Price to Book Value (PBV) sebagai proksi Nilai 

Perusahaan berada pada angka 5,468. Koefisien regresi Green Accounting bernilai negatif sebesar −1,408, 
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yang mengindikasikan bahwa peningkatan penerapan Green Accounting akan diikuti oleh penurunan nilai 

perusahaan dengan asumsi variabel lain tetap. Variabel CSR memiliki koefisien regresi positif sebesar 0,808, 

yang menunjukkan bahwa peningkatan pengungkapan CSR cenderung meningkatkan nilai perusahaan, 

meskipun pengaruhnya tidak signifikan. Sementara itu, variabel ROA memiliki koefisien regresi positif 

sebesar 3,705, yang menandakan bahwa peningkatan kinerja keuangan berkontribusi secara signifikan dalam 

meningkatkan nilai perusahaan. 

 

4.4Uji Hipotesis 

4.4.1 Hasil uji F 

Tabel 5. Hasil uji f 

MODEL F Sig 

Regression  7.748 .000b 

Residual    

Total   

 

Uji simultan (uji F) dilakukan untuk mengetahui pengaruh variabel Green Accounting, Corporate Social 

Responsibility (CSR), dan Kinerja Keuangan (ROA) secara bersama-sama terhadap Nilai Perusahaan yang 

diproksikan dengan Price to Book Value (PBV). Berdasarkan hasil uji ANOVA pada Tabel 4.7, diperoleh 

nilai Fhitung sebesar 7,748 dengan nilai signifikansi sebesar 0,000. Nilai tersebut lebih kecil dari taraf 

signifikansi 0,05, sehingga hipotesis diterima. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa Green 

Accounting, CSR, dan ROA secara simultan berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

 

4.5 Hasil uji T 

4.5.1 Tabel 6. Hasil Uji t 

MODEL t Sig 

Constant  5.529 .000 

Green acc -3.603 .000 

CRS .895 .373 

ROA 2.109 .037 

Uji parsial (uji t) bertujuan untuk menguji pengaruh masing-masing variabel independen terhadap variabel 

dependen secara individual dengan tingkat signifikansi 5% dan nilai ttabel sebesar 1,97928. Hasil pengujian 

menunjukkan bahwa variabel Green Accounting memiliki nilai thitung sebesar −3,603 dengan nilai 

signifikansi 0,000, sehingga dapat disimpulkan bahwa Green Accounting berpengaruh signifikan terhadap 

Nilai Perusahaan. Variabel CSR memiliki nilai thitung sebesar 0,895 dengan nilai signifikansi 0,373, yang 

menunjukkan bahwa CSR tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Sementara itu, variabel 

Kinerja Keuangan (ROA) memiliki nilai thitung sebesar 2,109 dengan nilai signifikansi 0,037, sehingga dapat 

disimpulkan bahwa Kinerja Keuangan berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

 

Koefisien Determinasi 

Tabel 7.Hasil Koefisien Determinasi  

MODEL R-Square 

1 0.158 

Koefisien determinasi digunakan untuk mengukur kemampuan variabel independen dalam menjelaskan 

variasi variabel dependen. Berdasarkan hasil pengujian, diperoleh nilai R-Square sebesar 0,158. Hal ini 

menunjukkan bahwa variabel Green Accounting, CSR, dan Kinerja Keuangan secara bersama-sama mampu 

menjelaskan sebesar 15,8% variasi Nilai Perusahaan, sedangkan sisanya sebesar 84,2% dipengaruhi oleh 

variabel lain di luar model penelitian. 

 

4.6 Pembahasan  

4.6.1 Pengaruh Green Accounting terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil pengujian secara parsial (uji t), variabel Green Accounting (X1) terbukti memiliki 

pengaruh yang signifikan terhadap Nilai Perusahaan (PBV), namun dengan arah hubungan negatif. Hal ini 

tercermin dari nilai signifikansi sebesar 0,000, yang berada jauh di bawah taraf signifikansi α = 0,05, serta 

nilai |thitung| sebesar 3,603 yang lebih besar dibandingkan nilai ttabel sebesar 1,97928. Koefisien regresi 

yang bernilai -1,408 menunjukkan bahwa setiap peningkatan penerapan Green Accounting justru diikuti oleh 

penurunan nilai perusahaan pada periode dan sampel penelitian ini. Temuan tersebut mengindikasikan bahwa 

implementasi Green Accounting masih dipersepsikan secara ambivalen oleh pelaku pasar, khususnya 
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investor jangka pendek. Biaya lingkungan yang timbul akibat aktivitas pengelolaan limbah, konservasi 

sumber daya, serta investasi teknologi ramah lingkungan sering kali dipandang sebagai beban operasional 

tambahan yang berpotensi menekan laba berjalan perusahaan. Akibatnya, meskipun secara normatif praktik 

ini mencerminkan kepedulian perusahaan terhadap keberlanjutan, pasar belum sepenuhnya meresponsnya 

sebagai faktor peningkat nilai perusahaan dalam jangka pendek. 

 

Ditinjau dari teori sinyal (signaling theory), pengungkapan praktik Green Accounting seharusnya berfungsi 

sebagai sinyal positif yang dikirimkan manajemen kepada investor untuk menunjukkan komitmen 

perusahaan terhadap tata kelola berkelanjutan dan tanggung jawab lingkungan. Temuan penelitian ini sejalan 

dengan hasil penelitian [28] yang menyatakan bahwa Green Accounting berpengaruh signifikan terhadap 

nilai perusahaan karena mampu meningkatkan citra dan kepercayaan investor jangka panjang. Namun 

demikian, arah koefisien negatif yang muncul dalam penelitian ini juga mendukung pandangan [14] serta 

[21], yang mengungkapkan bahwa dalam jangka pendek, pengeluaran biaya lingkungan sering kali 

dipersepsikan pasar sebagai sinyal penurunan efisiensi laba. Perbedaan respons pasar ini menegaskan bahwa 

efektivitas sinyal Green Accounting sangat bergantung pada kedalaman pengungkapan, konsistensi 

implementasi, serta tingkat literasi investor dalam menilai investasi lingkungan sebagai sumber nilai tambah 

jangka panjang, bukan sekadar pengurang laba. 

 

Dari perspektif teori legitimasi (legitimacy theory), perusahaan berupaya memperoleh pengakuan sosial 

dengan menyesuaikan aktivitas operasionalnya terhadap nilai dan norma yang berlaku di masyarakat. 

Penerapan Green Accounting menjadi sarana penting untuk menunjukkan kepatuhan perusahaan terhadap 

tuntutan keberlanjutan lingkungan. Temuan ini kembali mendukung hasil penelitian [28] yang menyatakan 

bahwa praktik akuntansi lingkungan dapat meningkatkan nilai perusahaan melalui legitimasi sosial yang 

diperoleh. Namun, koefisien negatif yang ditemukan juga menunjukkan bahwa legitimasi tersebut tidak 

bersifat instan, sebagaimana dikemukakan oleh [14] dan [21]. 

 

Hal ini mengindikasikan bahwa legitimasi sosial merupakan proses dinamis yang sangat dipengaruhi oleh 

transparansi informasi, konsistensi kebijakan lingkungan, serta persepsi investor terhadap motif perusahaan 

apakah dipandang sebagai komitmen keberlanjutan yang autentik atau sekadar beban operasional tambahan. 

Selanjutnya, berdasarkan teori stakeholder (stakeholder theory), perusahaan dituntut untuk tidak hanya 

berorientasi pada kepentingan pemegang saham, tetapi juga memperhatikan kepentingan seluruh pemangku 

kepentingan, termasuk masyarakat dan lingkungan. Dalam konteks ini, Green Accounting berperan sebagai 

instrumen akuntabilitas perusahaan dalam mengelola dampak ekologis. Hasil penelitian ini tetap sejalan 

dengan temuan [28], namun juga memperkuat argumen [14] serta [21]) bahwa pemenuhan ekspektasi 

stakeholder melalui akuntansi lingkungan belum tentu langsung tercermin dalam peningkatan nilai pasar 

perusahaan. Oleh karena itu, keberhasilan Green Accounting dalam meningkatkan nilai perusahaan sangat 

ditentukan oleh bagaimana stakeholder khususnya investor memaknai biaya lingkungan sebagai investasi 

jangka panjang. 

 

4.6.2 Pengaruh Corporate Social Responsibility terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil uji t (parsial), variabel Corporate Social Responsibility (CSR) menunjukkan koefisien 

regresi bernilai positif, dengan nilai thitung sebesar 0,895 dan tingkat signifikansi sebesar 0,373. Nilai 

signifikansi tersebut lebih besar dari α = 0,05, sehingga secara statistik CSR tidak berpengaruh signifikan 

terhadap Nilai Perusahaan (PBV) pada sampel penelitian ini. Meskipun demikian, arah hubungan positif 

mengindikasikan bahwa peningkatan kualitas dan transparansi pengungkapan CSR cenderung diikuti oleh 

peningkatan nilai perusahaan, meskipun pengaruh tersebut belum cukup kuat secara statistik. 

 

Secara konseptual, CSR tetap dipandang sebagai instrumen strategis dalam membangun reputasi, legitimasi, 

dan kepercayaan publik terhadap perusahaan. Aktivitas CSR yang berkelanjutan mampu mempererat 

hubungan perusahaan dengan stakeholder, termasuk masyarakat, pemerintah, dan investor, sehingga 

menciptakan iklim usaha yang lebih kondusif bagi keberlangsungan perusahaan dalam jangka panjang. 

 

Dalam kerangka teori sinyal (signaling theory), pengungkapan CSR merupakan sinyal positif yang bertujuan 

mengurangi asimetri informasi antara manajemen dan investor. Temuan ini sejalan dengan penelitian 

Anggraini (2024) serta [2] yang menyatakan bahwa CSR berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Namun, tidak signifikannya pengaruh CSR dalam penelitian ini menunjukkan bahwa pasar belum 

sepenuhnya menginternalisasi informasi CSR sebagai dasar utama pengambilan keputusan investasi. Ditinjau 

dari teori legitimasi, CSR berfungsi sebagai sarana perusahaan untuk memperoleh pengakuan sosial. Hasil 

empiris yang tidak signifikan ini menegaskan bahwa legitimasi sosial melalui CSR tidak bersifat otomatis, 
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melainkan sangat dipengaruhi oleh kualitas implementasi, kedalaman pengungkapan, serta persepsi investor 

terhadap motif perusahaan. 

 

Berdasarkan teori stakeholder, CSR berperan penting dalam menjaga keseimbangan kepentingan seluruh 

pemangku kepentingan. Meskipun dalam penelitian ini pengaruh CSR belum signifikan secara statistik, 

temuan ini tidak meniadakan peran strategis CSR dalam membangun nilai perusahaan dalam jangka panjang, 

sebagaimana ditegaskan oleh [1]. 

 

4.6.3 Pengaruh Kinerja Keuangan terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil uji t menunjukkan bahwa kinerja keuangan (ROA) berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan (PBV). Hal ini dibuktikan oleh nilai signifikansi sebesar 0,037 yang lebih kecil dari α = 0,05, 

serta nilai thitung sebesar 2,109 yang lebih besar dari ttabel sebesar 1,97928. Koefisien regresi positif sebesar 

3,705 mengindikasikan bahwa peningkatan ROA akan diikuti oleh peningkatan nilai perusahaan. 

 

Temuan ini menegaskan bahwa profitabilitas merupakan indikator utama yang diperhatikan investor dalam 

menilai kinerja dan prospek perusahaan. Perusahaan dengan ROA tinggi dinilai mampu mengelola aset secara 

efisien dan menghasilkan laba yang berkelanjutan, sehingga lebih menarik bagi investor. 

 

Dalam perspektif teori sinyal, kinerja keuangan yang baik merupakan sinyal kuat mengenai kesehatan 

fundamental perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan temuan [24] serta [14] yang menyatakan bahwa 

profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

 

Dari sudut pandang teori legitimasi, kinerja keuangan yang tinggi mencerminkan kemampuan perusahaan 

dalam mengelola sumber daya ekonomi secara bertanggung jawab, sehingga memperoleh legitimasi dari 

investor. Sementara itu, berdasarkan teori stakeholder, ROA yang tinggi menunjukkan kemampuan 

perusahaan dalam menciptakan nilai ekonomi bagi seluruh pemangku kepentingan. Temuan ini juga 

diperkuat oleh penelitian yang menyatakan bahwa perusahaan dengan kinerja keuangan yang sehat cenderung 

memiliki nilai pasar yang lebih tinggi. 

 

5. KESIMPULAN DAN SARAN 

Berdasarkan hasil analisis yang telah dilakukan, dapat disimpulkan bahwa Green Accounting berpengaruh 

negatif terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sub-sektor makanan dan minuman. Temuan 

ini menunjukkan bahwa dalam jangka pendek, pengeluaran biaya lingkungan masih dipersepsikan sebagai 

beban yang dapat menurunkan laba, sehingga praktik akuntansi berkelanjutan tersebut belum sepenuhnya 

mampu meningkatkan nilai perusahaan dari sudut pandang investor. Selanjutnya, Corporate Social 

Responsibility (CSR) tidak terbukti berpengaruh terhadap nilai perusahaan, yang mengindikasikan bahwa 

tingkat pengungkapan aktivitas tanggung jawab sosial belum menjadi pertimbangan utama investor dalam 

menilai harga pasar perusahaan, karena dampaknya dianggap belum bersifat langsung terhadap pergerakan 

saham. Sementara itu, kinerja keuangan yang diproksikan melalui Return on Assets (ROA) terbukti 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, yang menegaskan bahwa kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba dan mengelola aset secara efisien menjadi faktor penting dalam meningkatkan daya tarik 

perusahaan di mata investor. 

 

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan, di antaranya variabel yang digunakan masih terbatas pada 

Green Accounting, CSR, dan kinerja keuangan, objek penelitian hanya difokuskan pada perusahaan 

manufaktur sub-sektor makanan dan minuman, serta periode pengamatan yang relatif singkat yaitu selama 

tiga tahun (2022–2024). Oleh karena itu, penelitian selanjutnya disarankan untuk memperluas objek 

penelitian ke sektor industri lain, menambahkan variabel-variabel lain yang berpotensi memengaruhi nilai 

perusahaan, serta memperpanjang periode pengamatan agar dapat menghasilkan temuan yang lebih 

komprehensif dan memiliki daya generalisasi yang lebih kuat. 
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