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ABSTRACT

This study aims to analyze the influence of environmental performance and
Good Corporate Governance (GCG) on firm value, with financial performance as an
intervening variable, in BUMN listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2021
2024 period. This study used secondary data obtained from the Indonesia Stock
Exchange and the official websites of each company. The sample selection was
conducted using a purposive sampling technique, resulting in eight BUMN as
research objects. The analytical methods used included descriptive statistics,
construct validity and reliability tests, structural model feasibility tests (inner model),
and hypothesis testing using bootstrapping procedures. The results indicate that
environmental performance and GCG do not directly influence firm value, thus,
sustainability and governance aspects are not yet considered primary determinants
in the market's valuation of BUMN. Furthermore, environmental performance was
shown to have a positive effect on financial performance, while GCG did not
significantly influence financial performance. Financial performance was found to
have a significant effect on firm value and was able to mediate the effect of
environmental performance on firm value. However, financial performance did not
mediate the relationship between GCG and firm value. This finding confirms that
financial performance is the most dominant determinant in the formation of company
value, while the influence of environmental performance and GCG is more indirect
and has not been fully appreciated by the market.

Keywords: environmental performance; Good Corporate Governance; firm value;
financial performance



RINGKASAN

Dalam perkembangan dunia bisnis modern, perusahaan dituntut untuk mampu
menjaga keberlanjutan usahanya melalui penciptaan nilai perusahaan yang kuat. Salah
satu faktor yang banyak diperhatikan dalam penilaian perusahaan adalah kinerja
lingkungan, Good Corporate Governance (GCG), kinerja keuangan. Nilai perusahaan
yang tercermin melalui indikator pasar seperti Tobin’s Q, PBV, EPS, PER menjadi
acuan penting bagi investor dalam menentukan keputusan investasi. Di sisi lain,
kinerja lingkungan yang tercermin melalui indikator biaya lingkungan dan PROPER
serta good corporate governance yang tercermin melalui indikator kepemilikan
manajerial, kepemilikan institusional, dewan direksi, dewan komisaris yang efektif
diyakini mampu meningkatkan kinerja keuangan yang tercermin melalui indikator
ROA, ROE, NPM pada akhirnya berdampak pada nilai perusahaan. Namun, berbagai
penelitian sebelumnya menunjukkan hasil yang beragam, sehingga menimbulkan
kebutuhan untuk menguji kembali hubungan di antara variabel-variabel tersebut pada
konteks perusahaan BUMN di Indonesia.

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh kinerja lingkungan dan
Good Corporate Governance terhadap nilai perusahaan dengan kinerja keuangan
sebagai variabel intervening. Penelitian dilakukan pada perusahaan BUMN yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2021-2024 dengan menggunakan
data sekunder yang diperoleh dari laporan tahunan dan laporan keberlanjutan masing-
masing perusahaan. Metode analisis yang digunakan adalah Partial Least Squares—
Structural Equation Modeling (PLS-SEM) melalui perangkat lunak SmartPLS, yang
meliputi pengujian outer model, inner model, validitas, reliabilitas, serta pengujian
hipotesis untuk menjawab rumusan masalah penelitian.

Berdasarkan hasil analisis, seluruh data memenuhi kriteria validitas dan
reliabilitas sehingga dapat dilanjutkan pada tahap pengujian hipotesis. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa kinerja lingkungan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Selain itu, Good Corporate Governance juga tidak memberikan pengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan maupun terhadap kinerja keuangan. Sebaliknya, kinerja
lingkungan terbukti berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan, sedangkan
kinerja keuangan terbukti berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Lebih
lanjut, kinerja keuangan terbukti mampu memediasi hubungan antara Kkinerja
lingkungan dan nilai perusahaan, namun tidak berhasil memediasi hubungan GCG
terhadap nilai perusahaan.

Temuan ini menunjukkan bahwa peningkatan kinerja lingkungan dapat
memberikan dampak bagi perusahaan ketika mampu meningkatkan Kkinerja



keuangannya, sedangkan praktik GCG pada perusahaan BUMN belum memberikan
pengaruh langsung yang kuat terhadap peningkatan nilai perusahaan.
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