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ABSTRAK 

 

PENGARUH ENVIRONMENTAL, SOCIAL, AND GOVERNANCE 

DISCLOSURE, COMPANY SIZE TERHADAP FIRM VALUE (STUDI 

EMPIRIS PERUSAHAAN LQ45 DI BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 

2021-2024) 

 

Oleh: 

Anggi Perdana1 

 Hesti Setiorini2 

 

 Penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh Environmental, Social, and 

Governance Disclosure serta Company Size terhadap Firm Value, khususnya pada 

perusahaan-perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia 

selama periode 2021-2024. Jenis penelitian ini merupakan jenis penelitian 

kuantitatif. Populasi yang diteliti dalam penelitian ini mencakup 45 perusahaan 

yang terdaftar di indeks LQ45 pada Bursa Efek Indonesia. Teknik Pengumpulan 

Data yang digunakan berasal dari laporan tahunan dan laporan keberlanjutan 

perusahaan. Sedangkan teknik Analisis data dilakukan dengan metode regresi data 

panel, dan model yang dipilih merupakan model terbaik berdasarkan hasil uji 

Chow, uji Hausman, dan uji Lagrange Multiplier. Seluruh analisis dilakukan 

dengan bantuan software Eviews 12. 

 Hasil penelitian menunjukkan bahwa environmental disclosure dan 

governance disclosure memiliki pengaruh signifikan terhadap firm value, 

sedangkan social disclosure tidak berpengaruh signifikan terhadap firm value. 

Selain itu, company size memiliki pengaruh signifikan dengan arah negatif terhadap 

firm value, yang menunjukkan bahwa semakin besar company size tidak selalu 

diikuti dengan peningkatan nilai perusahaan. Secara simultan, environmental, 

social, governance disclosure serta company size berpengaruh terhadap firm value. 

Temuan ini menunjukkan bahwa investor pada perusahaan LQ45 sektor manufaktur 

cenderung lebih mempertimbangkan aspek lingkungan dan tata kelola perusahaan 

dalam menilai perusahaan, sementara pengungkapan sosial belum menjadi faktor 

utama dalam keputusan investasi. Selain itu, ukuran perusahaan yang besar tidak 

selalu mencerminkan nilai perusahaan yang lebih tinggi di mata investor. 

 

Kata Kunci: Environmental, Social, Governance Disclosure, Company Size, Firm 

Value  
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ABSTRACT 

 

THE INFLUENCE OF ENVIRONMENTAL, SOCIAL, AND GOVERNANCE 

DISCLOSURE, COMPANY SIZE ON FIRM VALUE (EMPIRICAL STUDY OF 

LQ45 COMPANIES ON THE INDONESIA STOCK EXCHANGE 2021-2024) 

 

By:  

Anggi Perdana1 

Hesti Setiorini2 

 

 This study aims to analyze the influence of Environmental, Social, and 

Governance Disclosure and Company Size on Firm Value, specifically for 

companies listed in the LQ45 index on the Indonesia Stock Exchange during the 

2021-2024 period. This research is quantitative. The population studied in this 

study includes 45 companies listed in the LQ45 index on the Indonesia Stock 

Exchange. Data collection techniques used were derived from annual reports and 

company sustainability reports. Data analysis was conducted using panel data 

regression, and the selected model was the best model based on the results of the 

Chow test, the Hausman test, and the Lagrange Multiplier test. All analyses were 

conducted using Eviews 12 software. 

 The results of the study indicate that environmental disclosure and 

governance disclosure have a significant influence on firm value, while social 

disclosure has no significant effect. Furthermore, company size has a significant, 

but negative, effect on firm value, indicating that larger company size does not 

always translate into higher company value. Simultaneously, environmental, social, 

and governance disclosures, as well as company size, influence firm value. 

These findings suggest that investors in LQ45 manufacturing companies tend to 

place greater importance on environmental and corporate governance aspects 

when assessing companies, while social disclosure is not yet a primary factor in 

investment decisions. Furthermore, larger company size does not always reflect 

higher company value in the eyes of investors.. 

 

Keyword: Environmental, Social, Governance Disclosure, Company Size, Firm 

Value  
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

 

Dalam era globalisasi dan persaingan bisnis yang makin tajam serta dunia 

yang semakin terintegrasi secara global, perusahaan tidak hanya perlu 

memperhatikan kinerja keuangan yang bagus, tetapi juga harus memperhatikan 

aspek keberlanjutan. Konsep Environmental, Social, dan Governance Disclosure 

menjadi salah satu cara penting untuk mengukur seberapa berkelanjutan dan 

tanggung jawab perusahaan terhadap lingkungan, masyarakat, serta pengelolaan 

perusahaan. Melaksanakan Environmental, Social, dan Governance Disclosure 

dianggap mampu meningkatkan citra perusahaan, menarik perhatian para investor, 

serta membantu meningkatkan nilai perusahaan (Firm Value) secara keseluruhan. 

Pemerintah Indonesia berinisiatif aktif untuk menciptakan kondisi dan 

elemen pendukung yang dibutuhkan agar transisi menuju ketaatan pada prinsip 

Environmental, Social, dan Governance Disclosure berjalan lancar. Karena itu, 

Otoritas Jasa Keuangan mengeluarkan regulasi terkait keberlanjutan bisnis melalui 

Peraturan Otoritas Jasa Keuangan (POJK) Peraturan Nomor 51/POJK.03/2017 

yang berjudul "Penerapan Keuangan Berkelanjutan bagi Lembaga Jasa Keuangan, 

Emiten, dan Perusahaan Publik". Regulasi POJK peraturan nomor 

51/POJK.03/2017 secara menyeluruh meningkatkan keberlanjutan bisnis melalui 

program keuangan berkelanjutan. Berdasarkan POJK peraturan nomor 

51/POJK.03/2017, program keuangan berkelanjutan ini bertujuan menjaga 

keberlanjutan bisnis perusahaan dengan meningkatkan aspek Environmental, 
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Social dan Governance Disclosure melalui penerapan aspek Environmental, Social, 

dan Governance Disclosure secara efektif. 

Nilai Perusahaan (Firm Value) adalah kinerja yang menunjukkan seberapa 

baik kinerja perusahaan, yang terlihat dari harga saham. Harga saham ini dibentuk 

oleh permintaan dan penawaran di pasar modal, yang mencerminkan pandangan 

masyarakat tentang kinerja perusahaan tersebut (Ningrum, 2022:20). Nilai 

perusahaan (Firm Value) menunjukkan bagaimana kondisi dan prospek perusahaan 

saat ini serta masa depan. Bagi para investor, nilai ini bisa menunjukkan seberapa 

tinggi kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan tersebut. Jika nilai perusahaan 

(Firm Value) dalam kondisi yang baik, maka para investor serta pihak-pihak terkait 

akan lebih memperhatikan perusahaan, yang pada akhirnya memberikan dampak 

positif bagi perusahaan itu sendiri. Di perusahaan yang sudah terdaftar di bursa, 

nilai perusahaan (firm value) bisa dilihat dari harga saham. Jika harga saham 

meningkat, pemilik perusahaan akan mendapatkan untung.Untuk meningkatkan 

nilai perusahaan (Firm Value), perusahaan harus memperhatikan kinerja non 

keuangan serta bertanggung jawab terhadap lingkungan. Investor dapat menilai 

kinerja perusahaan dari aspek keuangan dan non keuangan, dengan menggunakan 

nilai perusahaan (Firm Value) sebagai acuannya (Nofrian & Sebrina, 2024). Selain 

melakukan tanggung jawab sosial dan lingkungan, cara perusahaan dalam 

mengelola bisnis secara baik juga menjadi salah satu hal yang diperhatikan dalam 

meningkatkan tingkat kesuksesan perusahaan, yang nantinya terlihat dari nilai 

perusahaan (Firm Value). Nilai perusahaan (Firm Value) pada perusahaan LQ45 

tidak hanya ditentukan oleh hasil keuangan saja, tetapi juga bagaimana perusahaan 
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bisa menjaga bisnisnya tetap berkelanjutan dengan mengelola Environmental, 

Social, dan Governance Disclosure.  

Secara teoritis, hubungan antara pengungkapan Environmental, Social, dan 

Governance Disclosure dan nilai perusahaan (firm value) dapat dijelaskan melalui 

Teori Stakeholder yang dikemukakan oleh R. Edward Freeman. Teori ini 

menyatakan bahwa perusahaan tidak hanya bertanggung jawab kepada pemegang 

saham, tetapi juga kepada berbagai pihak yang memiliki kepentingan terhadap 

perusahaan seperti masyarakat, pemerintah, karyawan, dan lingkungan. Oleh 

karena itu, perusahaan perlu mengungkapkan aktivitas sosial, lingkungan, dan tata 

kelola perusahaan sebagai bentuk pertanggungjawaban kepada stakeholder.Selain 

itu, ukuran perusahaan (Company Size) juga mempengaruhi nilai perusahaan (Firm 

Value), karena bisa menunjukkan kemampuan, ketangguhan, dan kesiapan 

perusahaan menghadapi tantangan maupun peluang di pasar. Dengan demikian, 

nilai perusahaan (Firm Value) menjadi gambaran menyeluruh yang mencerminkan 

bagaimana investor memandang masa depan perusahaan tersebut. 

Gambar 1.1 

Grafik Nilai Perusahaan (Firm Value) LQ45 Periode 2021-2024 
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Grafik tersebut menunjukkan bahwa nilai perusahaan (Firm Value)  LQ45 di 

Indonesia mengalami perubahan besar sepanjang tahun 2021 hingga 2024. Nilai 

indeks naik dari sekitar 900 pada tahun 2021, lalu mencapai titik tertinggi pada tahun 

2022, menunjukkan bahwa pasar sedang berkinerja baik dan investor semakin 

percaya. Kemungkinan besar hal ini disebabkan oleh kondisi ekonomi yang stabil 

atau kenaikan harga komoditas. Namun, pada tahun 2023 nilai indeks mulai turun, 

dan pada tahun 2024 turun cukup tajam hingga mencapai titik terendah sekitar 825, 

yang menunjukkan adanya tekanan di pasar, seperti ketidakpastian ekonomi atau 

melemahnya semangat investor. Meskipun demikian, kondisi ini juga bisa menjadi 

kesempatan untuk pasar pulih kembali, karena fase penurunan sering kali menjadi 

awal dari penyesuaian strategi bisnis dan kemungkinan pemulihan kinerja di tengah 

perubahan dinamika ekonomi. 

Terdapat fenomena di PT Aneka Tambang Tbk (Antam) pada tahun 2023  

yang menyebabkan skandal korupsi besar, yaitu penyalahgunaan fasilitas 

pemurnian dan pencetakan emas. Emas ilegal dicetak dengan cap resmi perusahaan, 

yang menyebabkan kerugian negara mencapai lebih dari Rp 3 triliun. Kasus ini 

berdampak buruk pada nilai perusahaan (Firm Value) karena merusak reputasi, 

membuat investor kehilangan kepercayaan, serta meningkatkan persepsi risiko 

terhadap pengelolaan perusahaan. Situasi ini secara langsung mengurangi daya 

tarik investasi dan menekan performa perusahaan, menunjukkan bahwa kelemahan 

dalam pengelolaan perusahaan bisa menimbulkan risiko serius bagi stabilitas dan 

kelangsungan hidup perusahaan. 
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Penelitian terdahulu mengenai nilai perusahaan (Firm Value) menunjukkan 

hasil yang berbeda-beda. Penelitian yang dilakukan oleh (Heldayat & Sulfitri, 2025) 

menunjukkan bahwa pengungkapan Environmental, Social, dan Governance 

Disclosure serta ukuran perusahaan (Company size) memiliki dampak yang nyata 

terhadap nilai perusahaan. Namun, penelitian oleh (Nofrian & Sebrina, 2024) dan 

(Mudawana, 2023) menunjukan bahwa Environmental, Social, Governance 

Disclosure, dan ukuran perusahaan (Company Size), tidak berpengaruh terhadap 

terhadap nilai perusahaan (Firm Value). Perbedaan hasil ini menjadi dasar dalam 

mengkaji faktor-faktor yang memengaruhi nilai perusahaan (Firm Value) pada 

perusahaan LQ45 di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2021 hingga 2024.  

Environmental Disclosure merupakan bentuk penyampaian informasi 

perusahaan terkait aktivitas, kebijakan, serta dampak operasional terhadap 

lingkungan. Pengungkapan ini mencakup laporan mengenai penggunaan energi, 

pengelolaan limbah, emisi karbon, konservasi sumber daya alam, dan kepatuhan 

terhadap regulasi lingkungan. Tujuan utama dari Environmental Disclosure adalah 

memberikan transparansi kepada pemangku kepentingan mengenai Seberapa jauh 

perusahaan bertanggung jawab dalam menjaga lingkungan dan mencapai 

keberlanjutan (sustainability) (Karasmanaki et al., 2021). Bentuk nyata aktivitas 

perusahaan dalam aspek lingkungan dapat berupa berbagai program pengelolaan 

lingkungan seperti pengurangan emisi karbon, penggunaan energi terbarukan, 

pengelolaan limbah produksi, serta efisiensi penggunaan air dan energi. Selain itu, 

perusahaan juga dapat menerapkan sistem manajemen lingkungan seperti sertifikasi 

ISO 14001, melakukan program penghijauan, serta mengembangkan produk yang 
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ramah lingkungan. Sebagai contoh, beberapa perusahaan besar di Indonesia seperti 

PT Unilever Indonesia Tbk telah melakukan berbagai program keberlanjutan 

seperti pengurangan limbah plastik, efisiensi energi, serta penggunaan bahan baku 

yang lebih ramah lingkungan.  

Menurut Teori Stakeholder yang dikemukakan oleh R. Edward Freeman 

(1984), perusahaan yang memperhatikan kepentingan lingkungan akan 

memperoleh dukungan dari masyarakat dan stakeholder lainnya. Dukungan 

tersebut dapat meningkatkan reputasi perusahaan dan kepercayaan investor 

sehingga berdampak pada peningkatan nilai perusahaan. Dari perspektif Teori 

Sinyal yang diperkenalkan oleh Michael Spence (1973), environmental disclosure 

merupakan sinyal positif yang diberikan manajemen kepada investor mengenai 

komitmen perusahaan terhadap keberlanjutan. 

Praktik Environmental Disclosure  menjadi perhatian penting di dunia bisnis 

saat ini karena semakin tingginya risiko terhadap lingkungan yang disebabkan oleh 

aktivitas industri. Salah satu contoh yang terjadi adalah banjir besar di Kalimantan 

Selatan tahun 2021, yang menyebabkan kerugian hingga triliunan rupiah. Kejadian 

ini juga memengaruhi aktivitas ekonomi masyarakat serta operasional perusahaan 

besar di wilayah tersebut, termasuk PT Adaro Energy Tbk. Peristiwa ini 

menunjukkan bahwa jika perusahaan tidak mengelola lingkungan dengan baik dan 

tidak membuka secara jujur mengenai dampak terhadap lingkungan, maka bisa 

menimbulkan penilaian buruk dari masyarakat dan pihak-pihak terkait. Jika 

perusahaan tidak mampu memberikan laporan lingkungan yang lengkap, maka 

kepercayaan investor bisa menurun karena dianggap meningkatkan risiko bisnis 
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dan risiko jangka panjang. Akibatnya, kurangnya pengungkapan lingkungan bisa 

memberi tekanan pada nilai perusahaan (Firm Value), baik melalui penurunan 

reputasi, kenaikan biaya untuk memulihkan lingkungan, atau menurunnya harapan 

pasar terhadap masa depan perusahaan. Sebaliknya, perusahaan yang transparan 

dan bertanggung jawab dalam pengungkapan lingkungan cenderung lebih dihargai 

investor dan bisa menjaga nilai perusahaan (Firm Value) secara berkelanjutan. 

Social Disclosure adalah penyampaian informasi terkait tanggung jawab 

sosial perusahaan terhadap manusia dan masyarakat. Informasi yang diungkap 

mencakup kesejahteraan karyawan, keamanan di tempat kerja, pelatihan dan 

pendidikan, kesetaraan antar jender, hak-hak manusia, keterlibatan masyarakat 

setempat, serta kegiatan Corporate Social Responsibility (CSR) (Nazari & 

Poursoleyman, 2025). Bentuk nyata aktivitas sosial perusahaan dapat berupa 

program tanggung jawab sosial perusahaan (Corporate Social Responsibility/CSR), 

seperti pemberdayaan masyarakat, pembangunan fasilitas umum, bantuan 

pendidikan, program kesehatan masyarakat, serta perlindungan terhadap hak-hak 

karyawan. Sebagai contoh, perusahaan seperti PT Telkom Indonesia (Persero) Tbk 

yang memiliki berbagai program pengembangan digital bagi masyarakat serta 

bantuan sosial bagi komunitas yang membutuhkan.  

Berdasarkan teori stakeholder, perusahaan yang aktif menjalankan program 

sosial akan memperoleh dukungan dari masyarakat serta meningkatkan loyalitas 

konsumen jadi Hal tersebut dapat meningkatkan reputasi perusahaan (Freeman, 

1984) dan berdasarkan teori Sinyal (Spence, 1973), social disclosure juga menjadi 

sinyal bahwa perusahaan memiliki manajemen yang peduli terhadap keberlanjutan 
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jangka panjang. Investor akan menilai perusahaan memiliki risiko sosial yang lebih 

rendah sehingga meningkatkan minat investasi. 

Praktik Social Disclosure di Indonesia, menunjukkan bahwa masyarakat 

semakin menuntut perusahaan untuk bertanggung jawab secara sosial dan 

memberikan informasi yang jujur, lengkap, serta tepat waktu terkait dampak dari 

operasional maupun layanan yang mereka berikan. Selama periode 2021–2024, 

beberapa perusahaan LQ45 mengalami kesulitan dalam menyampaikan informasi 

yang memenuhi standar tersebut. Contohnya, PT Telkom Indonesia (TLKM) 

menghadapi peningkatan keluhan karena terjadi gangguan pada layanannya. Hal ini 

membuat perusahaan wajib terbuka dalam menjelaskan penyebab gangguan, 

langkah perbaikan yang dilakukan, strategi peningkatan kualitas layanan, serta 

upaya nyata dalam menjamin kenyamanan dan keamanan pengguna. Jika Social 

Disclosure yang diberikan tidak cukup baik, hal itu dapat menciptakan persepsi 

negatif terhadap perusahaan, menurunkan kepercayaan publik, dan akhirnya 

melemahkan nilai saham di mata investor. Sebaliknya, dengan meningkatkan 

kualitas Social Disclosure, perusahaan bisa memperkuat reputasi, meningkatkan 

kepercayaan para pemangku kepentingan, serta menjaga stabilitas dan pertumbuhan 

nilai perusahaan (Firm Value) secara berkelanjutan. 

Governance Disclosure Adalah penjelasan mengenai informasi yang 

berkaitan dengan cara kerja dan struktur manajemen perusahaan, yang mencakup 

kejelasan, tanggung jawab, kejujuran, serta cara mengawasi dari dalam dan luar 

perusahaan. Tujuan dari governance disclosure adalah memastikan perusahaan 

dikelola dengan profesional, adil, dan sesuai dengan kepentingan semua pihak yang 



9  

 

 

berkepentingan, bukan hanya pemegang saham (Itan et al., 2025). Bentuk nyata 

penerapan governance disclosure dalam perusahaan dapat dilihat dari adanya 

struktur dewan komisaris dan direksi yang jelas, keberadaan komite audit, 

penerapan sistem pengendalian internal, transparansi laporan keuangan, serta 

perlindungan terhadap hak-hak pemegang saham. Sebagai contoh, perusahaan 

besar seperti PT Astra International Tbk menerapkan prinsip tata kelola perusahaan 

yang baik dengan membentuk berbagai komite seperti komite audit dan komite 

nominasi serta remunerasi untuk memastikan bahwa perusahaan dikelola secara 

profesional dan transparan.  

berdasarkan teori sinyal (Spence, 1973), governance disclosure yang baik 

dapat menjadi sinyal positif bagi investor bahwa perusahaan memiliki sistem 

manajemen yang transparan dan profesional sehingga mampu meningkatkan 

kepercayaan investor dan berdampak pada peningkatan nilai perusahaan (firm 

value). 

Praktik Governance Disclosure pada tahun 2021-2024 di Indonesia masih 

menjadi sorotan yang serius karena meningkatnya kasus penipuan digital dan 

pembobolan rekening yang menyebabkan kepercayaan publik kepada perusahaan 

menurun walaupun tidak semunya terjadi pada Bank LQ45. Salah satu contoh yang 

di temukan pada perusahaan besar seperti bank BRI,BMRI dan BBCA yang turut 

terdampak karena mereka adalah bank dengan basis nasabah terbesar di indonesia 

sehingga memunculkan kekhawatiran mengenai kelemahan tata kelola 

(governance) terutama dalam aspek keamanan digital dan perlindungan konsumen. 

kondisi ini menyebabkan investor mulai meragukan efektivitas governance pada 
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bank tersebut sehingga nilai perusahaan (Firm Value)  perbankan LQ45 mengalami 

fluktuasi. Kasus itu menunjukkan bahwa ketidakmampuan dalam mengelola 

perusahaan dengan baik bisa merusak kepercayaan orang banyak dan investor, yang 

akhirnya membuat nilai perusahaan (firm value) menjadi turun. 

Variabel Environmental, social, governance disclosure digunakan dalam 

penelitian ini Karena faktor ini sangat penting karena menunjukkan sejauh mana 

perusahaan memperhatikan aspek keberlanjutan, etika, dan tata kelola dalam 

beroperasi. Penyampaian informasi tentang environmental, social, dan governance 

disclosure tidak hanya berfokus pada pencapaian keuntungan, tetapi juga 

memperhatikan dampak jangka panjang terhadap alam, masyarakat, serta ketaatan 

terhadap standar tata kelola yang baik. 

 Penelitian sebelumnya mengenai pengaruh environmental, Social, dan 

Governance Disclosure terhadap nilai perusahaan (firm value) telah dilakukan oleh 

Anggarista et al., (2024) menunjukkan bahwa aspek mengenai environmental, 

social dan governance disclosure  memiliki dampak yang cukup besar terhadap 

nilai perusahaan (firm value), sementara hasil penelitian yang dilakukan oleh 

Wulandari & Istiqomah, (2024) menunjukkan bahwa aspek mengenai 

environmental, social, dan governance disclosure tidak memengaruhi nilai 

perusahaan (firm value).  

Ukuran perusahaan (company size) adalah besar kecilnya suatu perusahaan, 

yang bisa dilihat dari total aset, total penjualan, kapitalisasi pasar, serta jumlah 

karyawan yang dimiliki (Effendi & Ulhaq, 2023:5). Bentuk nyata dari ukuran 

perusahaan dapat dilihat dari kapasitas produksi yang besar, jumlah aset yang 
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tinggi, jaringan distribusi yang luas, serta kemampuan perusahaan dalam 

melakukan ekspansi bisnis ke berbagai wilayah atau negara. Sebagai contoh, 

perusahaan besar seperti PT Bank Central Asia Tbk memiliki total aset yang sangat 

besar serta jaringan layanan yang luas di berbagai wilayah Indonesia.  

Menurut Teori Sinyal (Spence, 1973), ukuran perusahaan (company size) 

dapat menjadi indikator kekuatan dan stabilitas perusahaan. Perusahaan besar 

umumnya memiliki total aset yang tinggi, akses pendanaan yang lebih luas, serta 

tingkat pengawasan publik yang lebih besar. 

Untuk mengetahui ukuran sebuah perusahaan, kita bisa menggunakan 

logaritma natural dari total aset perusahaan. Hal ini dilakukan karena total aset 

perusahaan bisa sangat berbeda, bahkan sangat besar, sehingga bisa menghasilkan 

nilai yang tidak proporsional. Untuk mencegah hal tersebut, total aset perlu diubah 

menjadi bentuk logaritma natural (Christiaan, 2022).  

Praktik ukuran perusahaan (Company Size) terkait nilai perusahaan (Firm 

Value) di Indonesia pada tahun 2022-2023 PT GoTo Gojek Tokopedia Tbk (GOTO) 

mengalami masalah dasar, yaitu kerugian operasional yang tinggi dan biaya 

ekspansi yang besar, tetapi pendapatan yang dihasilkan tidak seimbang. Hal ini 

membuat investor khawatir tentang kemampuan perusahaan mencapai titik impas 

dan menjaga kelangsungan bisnisnya. Meskipun GOTO memiliki ukuran 

perusahaan (Company Size) yang sangat besar, baik dalam hal total aset, pangsa 

pasar, maupun cakupan ekosistem digital, ukuran yang besar ini tidak selalu 

menjamin kinerja yang stabil. Justru, ukuran besar meningkatkan beban operasional 

dan kebutuhan investasi, sehingga meningkatkan risiko. Masalah ini langsung 
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berdampak pada nilai perusahaan (Firm Value), terlihat dari penurunan harga 

saham yang terasa jelas setelah melakukan IPO.  Fenomena ini menunjukkan bahwa 

besar kecilnya sebuah perusahaan tidak selalu menentukan naik turunnya nilai 

perusahaan (firm value) tersebut. karena investor tetap mempertimbangkan 

indikator dasar seperti keuntungan, efisiensi operasional, dan proyeksi 

pertumbuhan jangka panjang dalam menilai nilai suatu perusahaan (Firm Value). 

Hasil penelitian terdahulu terkait dengan ukuran perusahaan (Company 

Size) terhadap nilai perusahaan (Firm Value) yang telah dilakukan oleh Pratama & 

Suryandari, (2020) menunjukkan bahwa besar kecilnya perusahaan memengaruhi 

nilai perusahaan (firm value) tersebut. sedangkan pada penelitian Ernawatiningsih 

& Suwandewi, (2025) Ukuran perusahaan (company size) tidak memengaruhi nilai 

perusahaan (firm value). 

Adanya perbedaan hasil (research gap) dari penelitian  sebelumnya terkait 

faktor-faktor yang memengaruhi nilai perusahaan (firm Value) menunjukkan bahwa 

belum terdapat kesimpulan yang konsisten, sehingga diperlukan pengkajian ulang 

yang bertujuan untuk membuktikan hasil variabel varibel yang mempengaruhi nilai 

perusahaan (firm Value). 

Dalam penelitian ini, penulis memilih untuk mengeksplorasi pengaruh 

Environmental, Social, dan Governance Disclosure serta Company Size terhadap 

Firm Value. Penelitian ini menjadi sangat penting karena dalam beberapa tahun 

terakhir, perusahaan publik di Indonesia, khususnya yang terdaftar dalam indeks 

LQ45, sedang menghadapi tantangan besar berupa meningkatnya tuntutan 

transparansi, isu keberlanjutan, serta fluktuasi pasar yang berdampak pada 
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kepercayaan investor. Oleh karena itu, pemilihan variabel Environmental, Social, 

Governance Disclosure dan ukuran perusahaan (Company Size) diharapkan hal ini 

akan memberikan gambaran menyeluruh tentang faktor-faktor yang memengaruhi 

nilai perusahaan (firm value). 

Penelitian ini mengacu pada Pratiwi et al, (2024) dan memiliki perbedaan 

utama: (1) Penambahan variabel ukuran perusahaan (Company Size) berdasarkan 

saran penelitian sebelumnya, (2) Perbedaan tempat penelitian, dari perusahaan 

pertambangan tahun 2020-2024 menjadi perusahaan LQ45 yang terdaftar di BEI 

2021-2024, dan (3) Perbedaan model pengukuran nilai perusahaan (Firm Value), 

di mana penelitian sebelumnya menggunakan Tobin’s Q, sedangkan penelitian ini 

menggunakan price to book value (PBV). 

“Berdasarkan penjelasan yang telah disampaikan serta adanya 

ketidaksesuaian hasil penelitian sebelumnya mengenai dampak Environmental, 

social dan governance disclosure, ukuran perusahaan (company size) terhadap nilai 

perusahaan (firm value), penulis memutuskan untuk melakukan penelitian lebih 

lanjut dengan memilih judul penelitian berikut ini. “Pengaruh, Environmental, 

Social And Governance Disclosure, Company Size terhadap Firm Value  Studi 

Empiris Perusahaan LQ45 Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2021-2024”. 

1.2 Identifikasi Masalah 

Berikut ini adalah penjelasan mengenai identifikasi masalah yang diteliti, 

yang didasarkan pada latar belakang masalah yang telah disampaikan oleh peneliti 

di atas. 
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1. Masih terdapat inkonsistensi Hasil penelitian sebelumnya mengenai pengaruh 

Environmental, Social, dan Governance Disclosure  terhadap nilai perusahaan 

(Firm Value) beberapa penelitian menunjukkan pengaruh signifikan, sementara 

penelitian lainnya tidak. 

2. Hasil penelitian mengenai pengaruh ukuran perusahaan (Company Size) terhadap 

nilai perusahaan (Firm Value) juga menunjukkan perbedaan, ada yang berpengaruh 

signifikan, tetapi ada pula yang tidak berpengaruh. 

3. Nilai perusahaan (firm value) tidak hanya bergantung pada faktor-faktor keuangan 

saja, tetapi juga pada aspek non-keuangan seperti keberlanjutan, tata kelola 

perusahaan, dan ukuran perusahaan, sehingga perlu dianalisis secara lebih 

mendalam dan menyeluruh. 

4. Perusahaan yang masuk dalam indeks LQ45 menghadapi tantangan eksternal 

seperti bencana alam, isu keberlanjutan, dan fluktuasi pasar, yang dapat 

memengaruhi kepercayaan investor serta nilai perusahaan (Firm Value). 

1.3 Batasan Masalah 

Berdasarkan identifikasi masalah, penelitian ini hanya difokuskan pada: 

1. Penelitian ini hanya menganalisis nilai perusahaan (Firm Value) yang terdaftar dalam 

indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2021–2024. 

2. Variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini adalah Environmental, 

Social, and Governance Disclosure serta ukuran perusahaan (Company Size). 

3. Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan 

(firm value) yang diukur melalui Price to Book Value (PBV). 

4. Data yang digunakan adalah data sekunder yang diambil dari laporan tahunan, 
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laporan keberlanjutan, serta publikasi resmi BEI. 

5. Penelitian ini hanya menganalisis nilai perusahaan (Firm Value) manufaktur yang 

terdaftar dalam indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2021–

2024. 

1.4 Rumusan Masalah 

Dalam konteks masalah yang telah diuraikan sebelumnya, berikut 

permasalahan utama dalam penelitian ini adalah. 

1. Apakah Environmental disclosure memengaruhi nilai perusahaan (Firm Value) 

pada perusahaan yang terdaftar di LQ45 Bursa Efek Indonesia dalam periode 2021 

hingga 2024? 

2. Apakah Social disclosure memengaruhi nilai perusahaan (Firm Value) pada 

perusahaan yang terdaftar di LQ45 Bursa Efek Indonesia periode 2021– 2024? 

3. Apakah Governance disclosure memengaruhi nilai perusahaan (Firm Value) pada 

perusahaan yang terdaftar di LQ45 Bursa Efek Indonesia periode 2021– 2024? 

4. Apakah ukuran perusahaan (company size) memengaruhi nilai perusahaan (Firm 

Value) pada perusahaan yang terdaftar di LQ45 Bursa Efek Indonesia periode 2021–

2024? 

5. Apakah Environmental, Social, and Governance  disclosure dan ukuran perusahaan 

(Company Size) secara simultan memengaruhi nilai perusahaan (Firm Value) pada 

perusahaan yang terdaftar di LQ45 Bursa Efek Indonesia periode 2021–2024? 

1.5 Tujuan Penelitian 

1.5.1 Tujuan Umum 
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Untuk memahami seberapa besar dampak pengungkapan informasi terkait 

environmental, social, dan governance disclosure serta ukuran perusahaan (company 

size) terhadap nilai perusahaan (firm value), terutama bagi yang tercatat di indeks 

LQ45, pada rentang waktu 2021 hingga 2024. Penelitian ini juga bertujuan untuk 

menjelaskan lebih jelas peran pengungkapan keberlanjutan dan sifat-sifat perusahaan 

dalam membentuk cara investor memandang perusahaan, sehingga dapat 

menerangkan faktor-faktor yang memengaruhi perubahan nilai perusahaan (firm 

Value) pada saham-saham yang menjadi pilihan utama di Bursa Efek Indonesia. 

1.5.2 Tujuan Khusus 

Tujuan khusus dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Menganalisis bagaimana Environmental disclosure mempengaruhi nilai 

perusahaan (firm Value) di perusahaan-perusahaan yang terdaftar pada LQ45 

Bursa Efek Indonesia selama periode 2021 hingga 2024. 

2. Menganalisis bagaimana Social disclosure mempengaruhi nilai perusahaan 

(Firm Value) di perusahaan-perusahaan yang terdaftar di LQ45 Bursa Efek 

Indonesia periode 2021 hingga 2024. 

3. Menganalisis bagaimana Governance disclosure mempengaruhi nilai 

perusahaan (Firm Value) di perusahaan-perusahaan yang terdaftar di LQ45 Bursa 

Efek Indonesia periode 2021–2024. 

4. Menganalisis bagaimana ukuran perusahaan (company size) mempengaruhi 

nilai perusahaan (Firm Value) di perusahaan-perusahaan yang terdaftar di LQ45 

Bursa Efek Indonesia periode 2021–2024. 

5. Menganalisis bagaimana Environmental, Social, and Governance disclosure 



17  

 

 

dan ukuran perusahaan (Firm Value)  secara simultan mempengaruhi nilai 

perusahaan (Firm Value) di perusahaan-perusahaan yang terdaftar di LQ45 Bursa 

Efek Indonesia periode 2021–2024. 

1.6 Manfaat Penelitian 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat untuk kemajuan 

ilmu pengetahuan, khususnya di bidang akuntansi keuangan, manajemen keuangan, 

dan pasar modal, mengenai berbagai faktor yang memengaruhi nilai perusahaan 

(firm Value). Hasil penelitian ini juga diharapkan dapat meningkatkan pemahaman 

mengenai pengaruh pengungkapan Environmental, Social, dan Governance 

Disclosure serta ukuran perusahaan (company size) terhadap nilai perusahaan (firm 

value), sehingga memberikan pemahaman yang lebih luas mengenai pentingnya 

aspek keberlanjutan dan tata kelola perusahaan. Selain itu, penelitian ini diharapkan 

bisa menjelaskan ketidak seragaman hasil penelitian sebelumnya dengan 

memberikan bukti-bukti penelitian terbaru, sehingga bisa menjadi bahan acuan bagi 

penelitian lain yang ingin mempelajari hubungan antara faktor internal maupun 

eksternal dalam menentukan nilai perusahaan (Firm Value).  

Bagi para investor, hasil penelitian ini memberikan petunjuk langsung 

dalam mengevaluasi apakah sebuah investasi layak dilakukan. Penelitian ini 

menunjukkan bahwa nilai perusahaan (Firm Value) tidak hanya bergantung pada 

kondisi keuangan, tetapi juga dipengaruhi oleh faktor-faktor non keuangan seperti 

ukuran perusahaan (Company Size) dan kualitas pelaporan Environmental, Social, 

dan Governance Disclosure. Bagi para manajer, hasil penelitian ini bisa menjadi 

dasar dalam merancang strategi pengelolaan perusahaan yang berkelanjutan, 
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memperkuat kebijakan internal, serta meningkatkan kinerja non keuangan untuk 

menjaga kepercayaan investor dan pihak-pihak yang berkepentingan. Sementara 

itu, bagi seluruh perusahaan, penelitian ini menjadi acuan penting mengenai 

pentingnya pelaporan Environmental, Social, Governance Disclosure yang lengkap 

dan pengelolaan ukuran perusahaan (Company Size) untuk meningkatkan nilai 

perusahaan (Firm Value) di mata pasar, serta memperkuat legitimasi dan reputasi di 

tengah perubahan dinamika bisnis yang semakin cepat.” 


