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ABSTRACT 

This study aims to examine the effect of eco-efficiency and green innovation on firm 
value, with sustainability performance serving as a moderating variable in basic 
materials manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange during 
the 2022–2024 period. The study employed a quantitative approach using an 
explanatory research method. The sample was selected through purposive 
sampling, resulting in 20 companies with a total of 60 observations. Secondary data 
were obtained from annual reports and sustainability reports published by the 
companies. Data analysis was conducted using multiple linear regression and 
Moderated Regression Analysis (MRA) with the assistance of IBM SPSS Statistics 
software.The results reveal that eco-efficiency has a negative and significant effect 
on firm value, while green innovation has a positive and significant effect on firm 
value. Sustainability performance was proven to act as a moderating variable with 
different outcomes: it weakens the effect of eco-efficiency on firm value but 
strengthens the effect of green innovation on firm value. These findings support 
signaling theory, which explains how company management provides information 
to investors to reduce information asymmetry and influence investment decisions. 
The implication of this study is that the integration of green innovation within a 
sustainability framework is a more effective strategy for enhancing firm value. 

Keywords: Eco-efficiency, Green Innovation, Firm Value, Sustainability 
Performance, Moderation 

ABSTRAK 

Pengkajian ini dimaksud guna mengetes pengaruh eco-efficiency dan green 
innovation terhadap nilai perusahaan dengan kinerja keberlanjutan sebagai variabel 
moderasi pada perusahaan manufaktur sektor basic materials yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia periode 2022–2024. Pengkajian menggunakan metode 
kuantitatif dengan metode explanatory research. Sampel pengkajian menggunakan 
purposive sampling diperoleh 20 perusahaan dan total 60 pengamatan. 
Menerapkan data sekunder yang didapatkan dari laporan tahunan dan laporan 
keberlanjutan perusahaan. Analisis data dilakukan menggunakan regresi linear 
berganda dan Moderated Regression Analysis (MRA) dengan bantuan IBM SPSS 
Statistics. Hasil pengkajian mengungkapkan variabel eco-efficiency berpengaruh 
negative dan signifikan terhadap nilai perusahaan,  green innovation berpengaruh 
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positive dan signifikan terhadap nilai perusahaan, kinerja keberlanjutan terbukti 
mengategorikan variabel moderasi dengan hasil yang berbeda, yaitu memperlemah 
pengaruh eco-efficiency terhadap nilai perusahaan tetapi memperkuat pengaruh 
green innovation terhadap nilai perusahaan. Penemuan ini mendorong teori sinyal 
yang mengungkapkan bagaimana menajemen perusahaan menyediakan informasi 
terhadap investor untuk mengurangi asimetri infomasi dan mempengaruhi keputus
an investasi. Implikasi pada penelitian ini adalah integrasi green innovation dalam 
kerangka keberlanjutan menjadi strategi yang lebih efektif dalam meningkatkan nilai 
perusahaan. 
 
Kata Kunci: Eco-efficiency, Green Innovation, Nilai Perusahaan, Kinerja 
Keberlanjutan, Moderasi 
 
A. Pendahuluan  

Pemanasan global belakangan 

ini menjadi permasalah yang berat 

bagi keseimbangan bumi karena suhu 

global terus melonjak akibat emisi gas 

rumah kaca. Emisi merupakan bagian 

yang tidak terpisahkan dari kinerja 

lingkungan perusahaan, khususnya 

terhadap perusahaan industri high 

profile. Kesadaran terhadap aspek 

lingkungan dan sosial bertambah di 

berbagai tingkatan disebabkan hal 

tersebut mampu memengaruhi kinerja 

perusahaan di masa yang akan 

datang. Emisi karbon ditimbulkan dari 

sisa hasil pembakaran bahan yang 

mengandung karbon, seperti batu 

bara, gas alam, dan minyak bumi. 

Efek rumah kaca berfungsi penting 

guna  menjaga suhu rata-rata bumi 

supaya tidak mengalami penurunan 

suhu dan tetap hangat. Rendahnya 

suhu rata-rata bumi memberikan 

kesulitan dan ketidakstabilan dalam 

mendukung keberlanjutan hidup dan 

kondisi terhadap lingkungan, (Melinda 

Farza Musyifa, n.d.). Gas karbon 

dioksida (CO₂), metana, dan 

dinitrogen oksida dibebaskan ke 

atmosfer pada saat manusia 

membakar bahan bakar fosil, 

memproduksi baja, semen, dan 

plastik, beserta mengolah bahan 

pangan, (Willy Sri Yuliandhari, Rr. Sri 

Saraswati, 2023). 

Gambar 1. Emisi Co2 per 

kapita Indonesia dalam 20 tahun 

terakhir

 
Sumber (2023) : 

https://ourworldindata.org/co2-and-

other-greenhouse-gas-emissions 
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Dari gambar diatas terlihat 

dalam kurun waktu dua puluh tahun 

terakhir (2005 - 2025), emisi karbon 

dioksida (CO₂) per kapita di Indonesia 

terus meningkat secara perlahan. 

Data pada Gambar 1 menunjukkan 

bahwa suhu rata-rata global 

mengalami kenaikan dari sekitar 1°C 

menjadi 1,8°C dibandingkan dengan 

periode sebelumnya. Kenaikan suhu 

tersebut mencerminkan tren 

pemanasan global yang terus 

berlanjut dari akibat meningkatnya 

konsentrasi gas rumah kaca di 

atmosfer. Perusahaan manufaktur, 

salah satu kontributor utama terhadap 

peningkatan emisi tersebut, karena 

aktivitas produksinya menghasilkan 

limbah dan emisi karbon dalam jumlah 

besar. Emisi karbon dihasilkan dari 

sisa hasil pembuangan ke atmosfer 

yang berasal dari pembakaran 

senyawa dan mengandung karbon 

seperti batu bara, gas alam dan 

minyak, (Hannah Ritchie, Pablo 

Rosado, 2023). Dalam era 

pembangunan berkelanjutan, 

perusahaan pertambangan tidak 

hanya dituntut untuk mencapai kinerja 

finansial yang optimal, tetapi juga 

diwajibkan menjalankan tanggung 

jawab sosial dan lingkungan secara 

menyeluruh, (Amanda Juliana Djohan 

Supandi, Yanti, Ihsan Nasihin 2025).  

Emisi karbon dihasilakan dari 

sisa hasil pembuangan ke atmosfer 

yang asalnya dari pembakaran 

senyawa yang mengandung karbon 

seperti batu bara, gas alam dan 

minyak. Emisi adalah salah satu 

penyumbang pencemaran udara yang 

terbesar dan berdampak pada 

lingkungan sekitar. Indonesia 

penghasil emisi karbon urutan 

terbesar ke-8 didunia dan ke-5 di Asia 

dibawah China, India, Jepang dan 

Iran. Munculnya dampak negatif yang 

dihasilkan perusahaan membuat 

kesadaran masyarakat meningkat. 

Para aktivis lingkungan dan NGO 

(Non Government Organization) ikut 

melakukan protes masif terhadap 

dampak lingkungan yang dihasilkan 

perusahaan. Tekanan tersebut akan 

mempengaruhi citra perusahaan dan 

kinerja perusahaan dimasa yang 

mendatang. Nilai perusahaan akan 

terdampak karena konsekuensinya 

dari keputusan para investor. Jika 

harga saham semakin tinggi maka 

nilai perusahaan akan semakin baik 

dan akan meningkatkan kemakmuran 

para pemegang saham, (Willy Sri 

Yuliandhari, Rr. Sri Saraswati, 2023).  
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Eco-efficiency adalah konsep 

keberlanjutan lingkungan yang 

dilakukan perusahaan bertujuan untuk 

mengurangi dampak lingkungan 

akibat kegiatan operasional 

perusahaan dengan biaya operasional 

minimum. Perusahaan perlu 

bertanggung jawab terhadap 

pengelolaan lingkungan dan 

sekitarnya dengan mengurangi setiap 

kegiatan operasional yang akan 

berdampak pada pencemaran 

lingkungan seperti pencemaran 

udara, air dan tanah, (Fian Aufa 

Nashrulloh, 2024). Eco-efficiency 

dalam penelitian ini diukur 

menggunakan kepemilikan sertifikasi 

ISO 14001. Perusahaan yang 

tersertifikasi ISO 14001 dapat 

memberikan kepercayaan kepada 

investor bahwa kegiatan bisnis 

dilaksanakan secara ramah 

lingkungan. Kepemilikan sertifikasi 

ISO 14001 bermanfaat bagi investor 

sebagai suatu sinyal informasi 

mengenai gambaran perusahaan. 

Penelitian ini menggunakan sektor 

perusahaan  sektor basic material 

dengan menggunakan variabel 

moderasi yaitu kinerja keberlanjutan, 

(Winni Lesmana, 2022). 

Green Innovation adalah 

konsep ramah lingkungan yang 

diterapkan perusahaan yang 

bertujuan melakukan penghematan 

energi baik dari proses produksi 

hingga suatu produk terbentuk 

dengan penghematan penggunaan 

bahan baku dan pengunaan energi 

secara efisien, (Vera Putri Fabiola, 

2022). Green innovation 

menggambarkan kegiatan inovatif 

yang tidak berfokus hanya pada 

keuntungan ekonomi, tetapi 

mempertimbangkan dampak terhadap 

lingkungan. Penelitian ini diperoleh 

melalui konten analisis dalam laporan 

tahunan atau laporan keberlanjutan 

perusahaan. Indikator penelitian ini 

menggukan indicator pengungkapan 

GRI 302 (Energi), GRI 303 (Air) dan 

GRI 306 (Limbah) untuk menentukan 

perusahaan telah menerapkan inovasi 

hijau. Hasil analisis akan dikualifikasi 

dalam bentuk dummy. Proses 

produksi dilakukan menggunakan 

teknologi baru untuk mengurangi 

energi, air, dan limbah. Penelitian 

terdahulu menghadapi keterbatasan 

yaitu tidak meratanya ketersediaan 

laporan keberlanjutan di antara 

perusahaan, sehingga pengukuran 

green innovation seringkali 
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menggunakan dua sumber data yang 

berbeda, yaitu laporan tahunan dan 

laporan keberlanjutan, (Dading 

Damas, Rovila El Maghviroh, 2021). 

 Nilai perusahaan merupakan 

persepsi pasar terhadap tingkat 

keberhasilan manajemen perusahaan 

dalam mengelola aset untuk 

menciptakan keuntungan dan 

pertumbuhan berkelanjutan, (Nasihin 

et al., 2025). Harga saham 

mencerminkan pandangan investor 

terhadap kinerja perusahaan dan 

menjadi faktor penentu nilai 

perusahaan, (Riyadhita et al., 2026). 

Penelitian ini menggunakan 

pengukuran nilai perusahaan 

menggunakan Tobin's Q. Jika harga 

saham semakin tinggi maka nilai 

perusahaan akan semakin baik 

sehingga kemakmuran para 

pemegang saham akan semakin 

meningkat, (Justin Bongsoikrama, 

Prita Andini, Sugeng Riyadi, 2024). 

Peningkatan eco-efficiency melalui 

kepemilikan sertifikasi ISO 14001 

menunjukkan komitmen perusahaan 

dalam mengelola lingkungan secara 

anggung jawab sehingga dapat 

meningkatkan kepercayaan investor 

(Willy Sri Yuliandhari, Rr. Sri 

Saraswati, 2023).  Sementara itu, 

penerapan green innovation dapat 

meningkatkan efisiensi produksi, 

memperbaiki citra perusahaan, dan 

menarik minat investor (Dading 

Damas, Rovila El Maghviroh, 2021). 

Oleh karena itu, penelitian ini 

menggunakan variabel kinerja 

keberlanjutan diharapkan dapat 

memberikan pengaruh sebagai faktor 

moderasi yang memperkuat pengaruh 

eco-efficiency dan green innovation 

terhadap nilai perusahaan. 

 Kinerja Keberlajutan 

memperlihatkan dinamika yang 

mencerminkan upaya untuk mencapai 

efisiensi operasional dan stabilisasi, 

(Purwandari et al., 2025). Keadaan 

suatu keuangan perusahaan yang 

telah dianalisis menggunakan suatu 

alat analisis keuangan untuk 

mengetahui keadaan baik atau 

buruknya kinerja keuangan 

perusahaan yang tercermin dalam 

periode waktu tertentu, (Fian Aufa 

Nashrulloh, 2024). Pada penelitian ini, 

pengukuran variabel moderasi yaitu 

kinerja keberlanjutan menggunakan 

pengukuran POJK 51 tahun 2017. 

Metode pengukuran pada penelitian 

yang dilakukan ini merujuk pada 

metode pengukuran dalam penelitian 

(Shafira Farliani, 2024) perusahaan 



Pendas : Jurnal Ilmiah Pendidikan Dasar,  
ISSN Cetak : 2477-2143 ISSN Online : 2548-6950  

Volume 11 Nomor 02, Juni 2026  

 

205 
 

yang memiliki komponen dari indikator 

POJK 51 tahun 2017 dalam laporan 

keberlanjutan atau laporan tahunan. 

Kinerja keberlanjutan dalam penelitian 

terdahulu diposisikan sebagai variabel 

independen, belum banyak kajian 

yang menguji perannya sebagai 

variabel moderasi yang dapat 

memperkuat variabel independen 

dengan nilai perusahaan. Penelitian 

ini dilakukan untuk mengisi 

kesenjangan tersebut dengan menguji 

peran kinerja keberlanjutan sebagai 

variabel moderasi dalam hubungan 

antara eco-efficiency dan green 

innovation terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian memiliki kebaruan 

dalam menghubungkan eco-efficiency 

dan green innovation dalam 

mempengaruhi nilai perusahaan, di 

samping itu memposisikan kinerja 

keberlanjutan sebagai variabel 

moderasi. Penelitian ini bertujuan 

guna untuk memberikan bukti empiris 

mengenai upaya perusahaan dalam 

menangatasi permasalahan 

pemanasan global warming. Melalui 

penerapan bisnis yang berkelanjutan 

sebagai praktik pengelolaan 

lingkungan terkait besarnya emisi 

karbon yang dihasilkan. Menjalankan 

kegiatan proses dan produksi ramah 

lingkungan serta manajemen 

lingkungan yang terstandarisasi 

internasional sehingga meningkatkan 

nilai perusahaan. Dengan peran 

kinerja keberlanjutan sebagai variabel 

moderasi yang memperkuat 

hubungan antara nilai perusahaan, 

(Dading Damas, Rovila El Maghviroh, 

2021). 

 

B. Metode Penelitian  
Penelitian ini menggunakan 

pendekatan kuantitatif dengan metode 

explanatory research untuk menguji 

pengaruh eco-efficiency dan green 

innovation terhadap nilai perusahaan 

serta peran kinerja keberlanjutan 

sebagai variabel moderasi. Populasi 

penelitian adalah 109 perusahaan 

manufaktur sektor basic materials 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) periode 2022–2024. Sampel 

ditentukan menggunakan teknik 

purposive sampling berdasarkan 

kriteria kepemilikan sertifikasi ISO 

14001, publikasi Sustainability Report 

sesuai GRI, dan pengungkapan 

kinerja keberlanjutan berdasarkan 

POJK No. 51 Tahun 2017. 

Berdasarkan kriteria tersebut 

diperoleh 20 perusahaan dengan total 
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60 observasi selama tiga tahun 

pengamatan. 

Penelitian menggunakan data 

sekunder yang diperoleh dari Annual 

Report dan Sustainability Report 

perusahaan melalui situs resmi BEI 

dan perusahaan terkait. Variabel eco-

efficiency diukur menggunakan 

kepemilikan sertifikasi ISO 14001 

dengan skala dummy (1 = memiliki 

sertifikasi; 0 = tidak memiliki). Green 

innovation diukur berdasarkan 

pengungkapan indikator GRI 302 

(Energi), GRI 303 (Air), dan GRI 306 

(Limbah) dengan skala dummy. Nilai 

perusahaan diukur menggunakan 

rasio Tobin’s Q, yaitu perbandingan 

antara nilai pasar ekuitas ditambah 

total liabilitas dengan total aset. 

Kinerja keberlanjutan diukur 

berdasarkan pengungkapan aspek 

ekonomi, sosial, dan lingkungan 

sesuai POJK No. 51 Tahun 2017 

menggunakan skala dummy. 

Analisis data dilakukan dengan 

bantuan IBM SPSS Statistics melalui 

analisis statistik deskriptif, uji asumsi 

klasik (normalitas, multikolinearitas, 

dan heteroskedastisitas), serta 

pengujian hipotesis menggunakan 

regresi linier berganda, uji F, uji t, 

koefisien determinasi (R²), dan 

Moderated Regression Analysis 

(MRA). 

 

C.Hasil Penelitian dan Pembahasan  
Hasil Analisis Statistik Deskriptif 

 
 Sesuai hasil uji statistik 

deskriptif terdapat sejumlah 60 data 

observasi dan dapat digunakan dalam 

analisis pada penelitian ini.  

Uji Asumsi Klasik  
Uji Normalitas 

 
 Berdasarkan hasil uji 

normalitas menggunakan metode 

Kolmogorov-Smirnov, diperoleh nilai 

Asymp. Sig. (2-tailed) sebesar 0,200 

yang lebih besar dari 0,05. Dengan 

demikian, menunjukkan bahwa 

penelitian ini berdistribusi normal. 
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 Berdasarkan table di atas 

menunjukan seluruh variabel 

memperoleh nilai tolerance > 0,10 dan 

VIF < 10,00, maka dapat disimpulkan 

bahwa seluruh variabel di atas tidak 

mengalami multikolinearitas. 

 

Uji Autokorelasi 

 
 Jika dU < d < 4-dU, maka 

hipotesis nol diterima yang artinya 

tidak terjadi autokorelasi. Diketahui, d 

= 1,370 dan dU = 1,688. Maka 4-dU = 

4 – 1,370 = 2,630. Berdasarkan table 

di atas menunjukan bahwa dU < d < 4 

– dU atau 1,688 < 1,370 < 2,630 maka 

hipotesis nol diterima yang artinya 

tidak terjadi autokorelasi. 

Uji Heteroskedastisitas 

 
 Berdasarkan grafik scatterplot 

hasil uji heteroskedastisitas, bahwa 

titik-titik data menyebar secara acak di 

atas dan di bawah serta tidak 

membentuk pola tertentu seperti pola 

mengerucut atau bergelombang. 

Menandakan bahwa varians residual 

bersifat konstan, sehingga dapat 

disimpulkan bahwa model regresi 

tidak mengalami gejala 

heteroskedastisitas.  

Uji MRA 

 
 Model Moderated Regression 
Analysis (MRA) dengan persamaan 
sebagai berikut: 

𝒀 = 𝜶 + 𝜷𝟏𝑿𝟏 + 𝜷𝟐𝑿𝟐 + 𝜷𝟑𝒁

+ 𝜷𝟒(𝑿𝟏 × 𝒁)

+ 𝜷𝟓(𝑿𝟐 × 𝒁) + 𝜺 
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 Berdasarkan hasil uji MRA, 

variabel moderasi pertama 

(Moderasi1) yang merupakan 

interaksi antara kinerja keberlanjutan 

dan eco-efficiency memiliki koefisien 

sebesar -0,316 dengan signifikansi 

0,007, yang berarti kinerja 

keberlanjutan secara signifikan 

memperlemah pengaruh eco-

efficiency terhadap nilai perusahaan. 

Sementara itu, variabel moderasi 

kedua (Moderasi2) yang merupakan 

interaksi antara kinerja keberlanjutan 

dan green innovation menunjukkan 

koefisien positif sebesar 0,282 dengan 

signifikansi 0,000, sehingga dapat 

disimpulkan bahwa kinerja 

keberlanjutan mampu memperkuat 

pengaruh green innovation terhadap 

nilai perusahaan. 

 
 Model regresi linier berganda 

dalam penelitian ini dirumuskan 

sebagai berikut: 

𝑌 = 𝛼 + 𝛽&𝑋& + 𝛽'𝑋' + 𝜀	

 Hasil uji regresi linear berganda 

menunjukkan bahwa Eco Efficiency 

memiliki koefisien sebesar -0,354 

dengan nilai signifikansi 0,006 

(<0,05), yang berarti berpengaruh 

negatif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Sebaliknya, Green 

Innovation memiliki koefisien sebesar 

0,163 dengan signifikansi 0,000 

(<0,05), yang menunjukkan pengaruh 

positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan. 

Uji Koefisien Determinasi 

 
 Nilai R Square sebesar 0,331, 

menunjukkan bahwa sebesar 33,1% 

variasi nilai perusahaan dapat 

dijelaskan oleh variabel kinerja 

keberlanjutan. Sementara itu, nilai 

Adjusted R Square sebesar 0,294, 

kemampuan penjelasan variabel 

independen terhadap nilai 

perusahaan adalah sebesar 29,4%. 

Sisanya sebesar 70,6% dipengaruhi 

oleh variabel lain di luar model 

penelitian yang tidak diteliti. Dapat 

disimpulkan penelitian ini memiliki 

kemampuan penjelasan yang cukup 

moderat dalam menjelaskan variasi 

nilai perusahaan. 

Uji Simultan (Uji F) 
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 Berdasarkan hasil uji F pada 

tabel ANOVA, diperoleh nilai F hitung 

sebesar 9,052 dengan tingkat 

signifikansi sebesar 0,000. Nilai 

signifikansi tersebut lebih kecil dari 

0,05, sehingga dapat disimpulkan 

bahwa model regresi yang digunakan 

dalam penelitian ini layak dan 

signifikan secara simultan. 

Uji Parsial (Uji T)  

 
 Sesuai hasil Uji t , menunjukan 

variabel Eco Efficiency (X1) memiliki 

nilai t sebesar -2,829 dengan 

signifikansi 0,006 (>0,05), dapat 

disimpulkan bahwa Eco Efficiency 

berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Sementara 

itu, Green Innovation (X2) memiliki 

nilai t sebesar 4,362 dengan 

signifikansi 0,000 (<0,05), dapat 

disimpulkan bahwa Green Innovation 

berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan. 

 

Pembahasan 
Hubungan Eco Efficiency terhadap 
Nilai Perusahaan 
 Hasil penelitian uji t 

menunjukkan eco-efficiency 

berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan dengan 

nilai 0,006>0,05. Hal ini tidak sejalan 

dengan hipotesis yang diteliti oleh 

penulis yaitu eco-efficiency 

berpengaruh signifikan positif 

terhadap nilai perusahaan. Sejalan 

dengan penelitian sebelumnya bahwa 

kepemilikan sertifikasi ISO 14001 

pada penelitian (Willy Sri Yuliandhari, 

Rr. Sri Saraswati, 2023) tidak 

mempengaruhi nilai perusahaan. Jika 

dikaitkan dengan Signaling Theory, 

seharusnya eco-efficiency menjadi 

sinyal positif bagi investor karena 

menggambarkan komitmen 

perusahaan terhadap pengelolaan 

lingkungan. Signaling Theory 

menyimpulkan bahwa perusahaan 

akan mendapatkan kepercayaan jika 

dapat mengirimkan sinyal yang baik 

kepada para stakeholder, Signaling 

Theory mengungkapkan bahwa 

informasi yang disampaikan oleh 

perusahaan kepada pasar dapat 

mempengaruhi persepsi investor, 
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yang pada akhirnya berdampak pada 

nilai perusahaan,(Made Meila 

Anggarista, Ni Wayan Yulianita Dewi, 

2024). Dalam penelitian ini, Signaling 

Theory belum diinterpretasikan secara 

positif oleh pasar. Perusahaan yang 

tidak bersertifikasi ISO 14001 dapat 

mengalami kerugian bagi perusahaan 

karena investor berharap perusahaan 

dapat meminimalisasi atau bahkan 

menghilangkan pengaruh negatif bagi 

lingkungan, (Liangchui, 

Rahelliamelinda, 2024). 

 Hubungan Green Innovation 
terhadap Nilai Perusahaan 

 Berdasarkan hasil penelitian uji 

t menunjukkan bahwa green 

innovation berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan 

dengan nilai 0,000<0,5 hasil penelitian 

ini sesuai dengan penelitian (Dading 

Damas, Rovila El Maghviroh, 2021) 

dimana perusahaan dapat 

berpengaruh positif terhadap  nilai 

perusahaan. Berdasarkan Signaling 

Theory praktik green innovation 

merupakan bentuk sinyal positif yang 

mencerminkan komitmen perusahaan 

terhadap efisiensi penggunaan 

sumber daya, pengelolaan dampak 

lingkungan, serta inovasi ramah 

lingkungan. Semakin tinggi penerapan 

green innovation, maka semakin 

meningkat nilai perusahaan. 

Meningkatnya kesadaran global 

terhadap isu lingkungan dan 

keberlanjutan mendorong investor 

untuk lebih memperhatikan 

perusahaan yang memiliki inovasi 

hijau. Perusahaan yang mampu 

mengembangkan teknologi ramah 

lingkungan, efisiensi energi, serta 

pengelolaan limbah yang baik dan 

dipandang memiliki daya saing yang 

lebih tinggi di masa depan. Green 

innovation mengusung konsep inovasi 

yang tidak berbeda jauh seperti pada 

umumnya, hanya saja lebih 

mengedepankan pengurangan 

dampak lingkungan sebagai 

keunggulan kompetitifnya, (Liangchui, 

Rahelliamelinda, 2024). 

 

Hubungan Kinerja keberlanjutan 
dapat memperkuat pengaruh eco-
efficiency terhadap nilai 
perusahaan 

 Hasil uji MRA menunjukkan 

bahwa variabel interaksi antara kinerja 

keberlanjutan dan eco-efficiency 

memiliki koefisien negatif sebesar -

0,316 dengan signifikansi 0,007 > 

0,05. Sehingga hipotesis tiga (H3) 

yang menyatakan bahwa kinerja 
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keberlanjutan memperkuat pengaruh 

eco-efficiency ditolak. (Willy Sri 

Yuliandhari, Rr. Sri Saraswati, 2023). 

Sejalan dengan penelitian sebelum 

nya bahwa strategi perusahaan untuk 

memperbaiki lingkungan dalam 

kegiatan operasional perusahaan 

dapat menaikkan harga saham dan 

meningkatkan nilai perusahaan dan 

menunjukkan bahwa Eco-efficiency 

tidak dapat memperkuat nilai 

perusahaan. (Fian Aufa Nashrulloh, 

2024). Hasil penelitian ini dibuktikan 

melalui perhitungan rata-rata nilai 

perusahaan berdasarkan dummy 

bahwa perusahaan yang mempunyai 

sertifikasi ISO 14001 justru 

memperoleh nilai perusahaan yang 

rendah meskipun jumlah sampel yang 

tersertifikat ISO 14001 jauh lebih 

banyak, (Liangchui, Rahelliamelinda, 

2024). Berdasarkan Signaling Theory, 

dijelaskan bahwa perusahaan akan 

mendapatkan kepercayaan apabila 

dapat mengirimkan sinyal yang baik 

kepada stakeholder, (Willy Sri 

Yuliandhari, Rr. Sri Saraswati, 2023).  

Hubungan Kinerja keberlanjutan 
dapat memperkuat pengaruh green 
innovation terhadap nilai 
perusahaan. 

 Berdasarkan hasil uji MRA 

menunjukkan bahwa variabel antara 

kinerja keberlanjutan dan green 

innovation (Moderasi2) memiliki 

pengaruh positif sebesar 0,282 

dengan signifikansi 0,000<0,05 

sehingga hipotesis empat (H4) 

didukung. Hal ini menunjukkan bahwa 

kinerja keberlanjutan mampu 

memperkuat pengaruh green 

innovation terhadap nilai perusahaan. 

Dalam Signaling Theory, Green 

Inovation  berfokus pada bagaimana 

substansi menyampaikan pesan, baik 

untuk spesialis atau individu tertentu 

agar melakukan tugas yang 

memungkinkan untuk mengurangi 

ketimpangan data, baik pelaku 

maupun pihak luar, (Sekar Intan 

Octavianingrum, Tri Widyastuti, 

Maidani, 2024). Sejalan dengan 

penelitian sebelumnya Green 

innovation muncul sebagai respon 

perusahaan terhadap isu lingkungan 

dan sosial yang berkembang saat ini. 

Green innovation sebagai inovasi 

yang berkaitan dengan proses atau 

produk ramah lingkungan yang dapat 

meningkatkan kinerja lingkungan dan 

kinerja ekonomi perusahaan, 

(Liangchui, Rahelliamelinda, 2024). 



Pendas : Jurnal Ilmiah Pendidikan Dasar,  
ISSN Cetak : 2477-2143 ISSN Online : 2548-6950  

Volume 11 Nomor 02, Juni 2026  

 

212 
 

Hubungan Kinerja Keberlanjutan 
dapat memperkuat pengaruh green 
innovation dan eco efficiency 
terhadap nilai perusahaan.  
 Hasil uji MRA menunjukkan 

bahwa kinerja keberlanjutan tidak 

memperkuat pengaruh eco-efficiency 

dan green innovation terhadap nilai 

perusahaan, sehingga hipotesis 

kelima (H5) hanya didukung sebagian 

(partial support). Hal ini disebabkan 

karena kinerja keberlanjutan hanya 

terbukti memperkuat pengaruh green 

innovation, namun tidak pada eco-

efficiency, (Liangchui, 

Rahelliamelinda, 2024). Dalam 

Signaling Theory, hal ini menunjukkan 

bahwa tidak semua praktik 

keberlanjutan memiliki kekuatan 

sinyal yang sama. sinyal akan efektif 

jika relevan dan bernilai bagi investor, 

(Fian Aufa Nashrulloh, 2024). Hal ini 

sejalan dengan penelitian (Fian Aufa 

Nashrulloh, 2024) yang menyatakan 

bahwa perusahaan harus 

bertanggung jawab terhadap 

pengelolaan lingkungan dan 

sekitarnya dengan cara mengurangi 

setiap kegiatan operasional yang 

dapat berdampak pada pencemaran 

lingkungan seperti pencemaran 

udara, air dan tanah. Penelitian ini 

menunjukkan bahwa kinerja 

keberlanjutan tidak dapat memoderasi 

pengaruh Eco-efficiency terhadap nilai 

perusahaan. Sementara penelitian 

(Liangchui, Rahelliamelinda, 2024) 

menerpkan konsep ramah lingkungan 

yang diterapkan oleh perusahaan 

dengan melakukan penghematan 

energi baik dari proses produksi 

hingga suatu produk terbentuk, 

sehingga menunjukan bahwa kinerja 

keberlanjutan dapat memoderasi 

pengaruh green innovation terhadap 

nilai perusahaan.  

 
D. Kesimpulan 

Pengaruh eco-efficiency dan 

green innovation terhadap nilai 

perusahaan dengan kinerja 

keberlanjutan sebagai variabel 

moderasi pada perusahaan 

manufaktur sektor basic materials 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2022–2024, dapat 

disimpulkan bahwa eco-efficiency 

berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan, green 

innovation terbukti berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan, (Dading Damas, Rovila 

El Maghviroh, 2021). Kinerja 

keberlanjutan sebagai variabel 
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moderasi menunjukkan hasil yang 

beragam, dimana kinerja 

keberlanjutan memperlemah 

pengaruh eco-efficiency terhadap nilai 

perusahaan, tetapi mampu 

memperkuat pengaruh green 

innovation terhadap nilai perusahaan. 

Hal ini mengindikasikan bahwa 

investor cenderung lebih menghargai 

inovasi hijau yang didukung oleh 

kinerja keberlanjutan dibandingkan 

dengan efisiensi lingkungan yang 

bersifat operasional.  

 Keterbatasan penelitian ini 

masih banyak perusahaan yang 

belum menerbitkan laporan 

keberlanjutan, sehingga konten 

analisis yang dilakukan mengandung 

dua sumber yang berbeda, (Dading 

Damas, Rovila El Maghviroh, 2021). 

Perusahaan disarankan untuk tidak 

hanya fokus pada penerapan eco-

efficiency yang bersifat administratif, 

tetapi juga meningkatkan kualitas 

implementasi green innovation yang 

terintegrasi dengan strategi 

keberlanjutan perusahaan. Investor, 

diharapkan dapat mempertimbangkan 

informasi non-keuangan seperti 

kinerja keberlanjutan dan inovasi 

ramah lingkungan sebagai bagian dari 

analisis investasi jangka panjang, 

bukan hanya berfokus pada kinerja 

keuangan jangka pendek. Bagi 

peneliti selanjutnya, disarankan untuk 

menambahkan variabel lain seperti 

profitabilitas, ukuran perusahaan, atau 

faktor makro ekonomi yang dapat 

memengaruhi nilai perusahaan,  
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