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ABSTRAK  

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh pengungkapan emisi karbon, 

pengungkapan manajemen risiko dan pengungkapan tata kelola terhadap nilai 

perusahaan dan sekaligus memasukkan kebijakan dividen sebagai variabel 

pemoderasi. Penelitian ini menggunakan data perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari periode 2017 – 2021 dengan total 165 

observasi melalui metode purposive sampling. Uji regresi data panel dengan 

fixed effect model digunakan dalam menguji hipotesis pada penelitian ini. 

Hasil pengujian menunjukkan bahwa pengungkapan emisi karbon tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan, pengungkapan manajemen risiko 

berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan dan pengungkapan tata kelola 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Selanjutnya, penelitian ini juga 

menemukan bahwa kebijakan dividen tidak mampu memperkuat pengaruh 

positif pengungkapan emisi karbon terhadap nilai perusahaan, memperlemah 

pengungkapan manajemen risiko terhadap nilai perusahaan dan memperkuat 

pengungkapan tata kelola terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini 

mengindikasikan bahwa manajemen perusahaan perlu memperhatikan kualitas 

informasi yang diungkapkan. 

Kata Kunci: Nilai Perusahaan; Perusahaan Manufaktur; Kebijakan Dividen; 

Pengungkapan Informasi 

ABSTRACT 

This study examines the effect of carbon emission disclosure, risk management 

disclosure and corporate governance disclosure on firm value and also 

includes dividend policy as a moderator variable. This study uses data from 

manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange from period 

of 2017 – 2021 with 165 observations through purposive sampling method. 

Panel data regression test using the fixed-effect model is used to test the 

hypothesis in this study. The test results shows that carbon emission disclosure 

does not affect firm value, risk management disclosure negatively influences 

firm value and corporate governance disclosure positively affected firm value. 

Furthermore, this study finds that dividend policy does not strengthen the 

positive effect of carbon emission disclosure on firm value, weaken risk 

management disclosure and strengthen the positive effect of corporate 

governance disclosure on firm value. This research indicates that management 

needs to to pay attention to the quality of disclosed information. 

Keywords: Firm Value; Manufacturing Company; Dividend Policy; 

Information Disclosure 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang Penelitian 

 Persaingan global menuntut setiap perusahaan untuk terus memberikan 

performa terbaik mereka. Perusahaan dituntut untuk dapat menilai berbagai 

ancaman yang dapat terjadi serta melihat berbagai peluang yang ditawarkan. Hal 

ini dilakukan dalam rangka untuk mempertahankan eksistensi perusahaan serta 

meningkatkan kemakmuran bagi para pemegang saham. Kemakmuran para 

pemegang saham dapat dilihat melalui nilai perusahaan (Kamaliah, 2020) dan 

oleh karena itu, perusahaan perlu meningkatkan value dari perusahaannya. 

Semakin tinggi nilai perusahaan mengindikasikan bahwa pasar merespon positif 

kinerja perusahaan yang dapat ditunjukkan dengan harga saham yang meningkat. 

Harga saham yang tinggi membuat perusahaan lebih dihargai dan mempengaruhi 

kepercayaan pasar terhadap kinerja perusahaan (Fatma & Chouaibi, 2021). 

Sebaliknya, nilai perusahaan yang turun menunjukkan performa perusahaan yang 

buruk dan pasar bereaksi terhadap performa tersebut yang menghasilkan turunnya 

harga saham. Harga saham mewakili nilai perusahaan dari perusahaan yang go 

public (Suhadak et al., 2019). Harga saham menjadi cerminan dari respon investor 

atas kinerja serta kebijakan manajemen yang diinformasikan kepada publik. Hal 

ini menjadi bahan pertimbangan investor dalam melakukan pengambilan 

keputusan investasi dengan cara melihat kinerja dan nilai perusahaan.  
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Sumber : Data Diolah dari Kementerian Perindustrian RI 

Salah satu sektor yang menarik perhatian para pelaku pasar adalah 

perusahaan yang berada pada sektor manufaktur. Perusahaan sektor Manufaktur 

merupakan salah satu sektor industri yang memimpin perekonomian suatu negara, 

termasuk di Indonesia (BPS, 2020). Industri manufaktur berkontribusi pada 

peningkatan pertumbuhan perekonomian Indonesia sebesar 7,07% dan 17,34% 

pada PDB nasional di kuartal kedua 2021 (Kementerian Perindustrian RI, 2021). 

Perusahaan manufaktur yang go public juga diminati investor yang ditunjukkan 

dengan peningkatan nilai investasi pada sektor industri manufaktur di Indonesia 

dari tahun 2019 sampai 2021 (Gambar 1.1). Ketertarikan investor pada industri 

manufaktur perlu diikuti dengan tindakan manajemen dalam memberikan 

pengelolaan perusahaan yang terbaik agar dapat memberikan imbalan kepada para 

investor selaku pemilik perusahaan dan mencegah terjadinya penurunan nilai.  



3 
 

 
 

Gambar 1.1 memberikan gambaran bahwa terdapat peningkatan 

kepercayaan investor dalam menginvestasikan dananya kepada perusahaan sektor 

manufaktur, namun kenyataan yang terjadi adalah nilai perusahaan dapat 

mengalami penurunan. Banyak tindakan yang dapat mengakibatkan penurunan 

nilai perusahaan. Citra perusahaan yang buruk dapat mengakibatkan nilai saham 

perusahaan menjadi lesu (Primanandari et al., 2021). Penurunan nilai perusahaan 

juga dapat diakibatkan oleh minimnya keterbukaan informasi kepada publik. 

Informasi yang dirahasiakan oleh manajer dapat mengurangi nilai perusahaan 

akibat evaluasi negatif dari para pelaku pasar (Temiz, 2021). Nilai perusahaan 

yang buruk dapat mempengaruhi keberlangsungan usaha perusahaan dikarenakan 

dapat meningkatkan beban dan mempengaruhi laba perusahaan serta dapat 

berujung pada kebangkrutan. Di luar negeri sendiri, kasus penurunan nilai pernah 

terjadi di Eropa pada Volkswagen Group, sebuah perusahaan manufaktur dengan 

subsektor otomotif pada tahun 2015. Skandal ini bermula atas temuan oleh 

Environtmental Protection Agency (EPA) yang menyatakan bahwa banyak mobil 

Volkswagen yang terjual di pasar Amerika telah melanggar undang-undang udara 

bersih (Clean Air Act/CAA) dengan melakukan manipulasi data emisi pada mobil 

diesel mereka. Temuan kecurangan ini mengakibatkan saham perusahaan 

volkswagen anjlok sebesar 23 persen di hari pertama dan ditutup pada 132.20 

euro yang merupakan penutupan terendah dalam lebih dari 3 tahun serta kerugian 

nilai pasar lebih dari €15 Milyar (Bloomberg.com). Perusahaan Volkswagen juga 

menyisihkan lebih dari $18 Milyar untuk menangani biaya denda, klaim hukum 

dan penarikan mobil di Amerika Serikat dan negara – negara lainnya yang 
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mengakibatkan Volkswagen melaporkan kerugian (Loss) untuk tahun 2015 

(NYTimes.com). Kasus serupa baru – baru ini juga terjadi di Indonesia, yaitu 

pada perusahaan Indofood Sukses Makmur Tbk di Tahun 2022. Kasus ini terjadi 

akibat respon negatif investor atas penurunan laba bersih perusahaan yang 

diungkapkan pada 31 Agustus 2022 (IDXChannel.com) dimana perusahaan 

melaporkan penurunan laba semester pertama 2022 sebesar 40 % menjadi Rp. 

1.93 Triliun dari Rp. 3.22 Triliun pada periode yang sama tahun sebelumnya 

(emitennews.com). Hal ini mengakibatkan saham perusahaan anjlok sebesar 3,08 

% dan turun sampai dengan 5,97 % dalam sebulan (IDXChannel.com). Penurunan 

laba perusahaan Indofood Sukses Makmur Tbk diakibatkan kenaikan harga 

komoditas akibat meningkatnya harga gandum di pasar dunia serta kegiatan 

pendanaan perusahaan yang menimbulkan selisih kurs yang belum terealisasi.  

Kasus diatas memberikan penjelasan bahwa meningkatnya nilai investasi 

perusahaan pada tahun – tahun sebelumnya tidak memberikan jaminan bahwa 

perusahaan dapat terus mempertahankan kinerjanya. Penting bagi perusahaan 

untuk menjaga kegiatan operasionalnya dan melakukan pengelolaan perusahaan 

yang matang karena kesalahan pengambilan kebijakan oleh manajemen dapat 

mempengaruhi penurunan nilai perusahaan. Hal ini dikarenakan nilai perusahaan 

memiliki sensitivitas yang tinggi. Tindakan pelanggaran hukum maupun isu 

negatif dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Mengingat sektor manufaktur 

memiliki peranan penting dalam perekonomian suatu negara serta kewajiban 

dalam memberikan kemakmuran bagi para pemegang saham, maka perusahaan 

perlu untuk terus meningkatkan nilai perusahaan. Salah satu cara yang dapat 
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dilakukan manajemen dalam mengupayakan peningkatan nilai perusahaan adalah 

dengan melakukan pengungkapan informasi kepada publik.  

Pengungkapan informasi merupakan salah satu tindakan transparansi 

kegiatan operasional perusahaan kepada publik. Hal ini bertujuan untuk 

meminimalisir masalah asimetri informasi antara manajemen dengan para 

pemangku kepentingan. Mengurangi asimetri informasi dapat mempertahankan 

keunggulan kompetitif perusahaan (Bae et al., 2018). Hal ini juga dapat 

meningkatkan kinerja perusahaan dengan cara memperkuat citra sosial perusahaan 

kepada publik melalui pengungkapan yang dilakukan (Razali et al., 2018). 

Beberapa tindakan pengungkapan informasi yang dilakukan perusahaan dan 

memiliki hubungan terhadap nilai perusahaan diantaranya seperti pengungkapan 

mengenai emisi karbon (Primanandasari & Budiasih, 2021; Hardiyansah et al., 

2020), manajemen risiko (Chairani & Siregar, 2021; Horvey & Ankamah, 2020; 

Florio & Leoni, 2017), tata kelola (Firmansyah et al., 2021; Farooq et al., 2022), 

tanggung – jawab sosial perusahaan (Harun et al., 2020; Razali et al., 2018), 

modal intelektual (Subaida et al., 2018; Hatane et al., 2019). Salah satu 

pengungkapan yang dapat dilakukan perusahaan adalah pengungkapan 

lingkungan, dengan lebih spesifik berkaitan tentang emisi karbon perusahaan. 

Emisi karbon adalah gas yang dikeluarkan dari hasil pembakaran senyawa 

yang mengandung karbon yang dilepaskan di atmosfer. Pelepasan emisi karbon 

ini mengalami peningkatan yang berkelanjutan karena kegiatan dari industri bisnis 

yang terus meningkat. Saat ini perusahaan mulai sadar dan bertanggung – jawab 

atas kerusakan pengeluaran emisi yang memiliki dampak pada manusia dan 
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lingkungan (Hardiyansah et al., 2021). Publik juga mulai menarik perhatian atas 

emisi karbon dikarenakan perubahan iklim yang menjadi isu global saat ini. Hal 

ini membuat perusahaan yang melakukan tanggung – jawab lingkungan yang 

lebih besar akan mendapatkan nilai perusahaan yang lebih tinggi akibat citra 

perusahaan yang menjadi lebih baik. Pengungkapan emisi karbon memberikan 

keunggulan kompetitif bagi perusahaan dimana hal ini dapat menciptakan value 

sehingga nilai perusahaan akan meningkat (Kurnia et al., 2021). Pengungkapan 

emisi karbon memberikan informasi kepada publik bahwa perusahaan secara 

sadar beroperasi dengan mengeluarkan emisi karbon yang dapat mempengaruhi 

lingkungan dan sekaligus memberikan solusi dalam meminimalisir pengeluaran 

emisi tersebut, dimana informasi ini dapat menjadi sinyal positif bagi investor 

dalam menilai perusahaan. Melihat pentingnya informasi pengungkapan emisi 

karbon bagi investor dalam menilai tindakan perusahaan terhadap lingkungan 

yang merupakan salah satu isu global saat ini membuat peneliti tertarik untuk 

menggunakan pengungkapan emisi karbon sebagai variabel yang akan diteliti 

terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh Hardiyansah et al., 

(2021) menunjukkan hasil bahwa pengungkapan emisi karbon berpengaruh positif 

terhadap nilai perusahaan dengan melakukan pengujian pada perusahaan yang 

tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) dan termasuk perusahaan yang menerima 

penghargaan dalam Indonesian Sustainability Reporting Award (ISRA) dengan 

periode pengamatan 2014 – 2018. Hal ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan 

oleh Hardiyansah & Agustini (2020), Okeke et al., (2021), Lee et al., (2021) dan 

Kurnia et al., (2021). Meskipun demikian, hasil penelitian ini tidak sejalan dengan 
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penelitian yang dilakukan oleh Ganda (2018) dan Desai et al., (2021) yang 

menyatakan bahwa emisi karbon memiliki pengaruh negatif terhadap nilai 

perusahaan. Hal ini menimbulkan inkonsistensi pada hasil penelitian terdahulu 

sehingga variabel ini perlu untuk diteliti kembali. Selain pengungkapan emisi 

karbon, perusahaan juga perlu mengungkapkan penerapan manajemen risiko 

sehingga penelitian ini juga menambahkan pengungkapan penerapan manajemen 

risiko untuk diteliti pengaruhnya terhadap nilai perusahaan. 

Risiko adalah ancaman yang melekat dalam setiap aktivitas bisnis 

perusahaan sehingga perlu adanya penerapan manajemen risiko. Penerapan 

manajemen risiko dipercaya dapat meminimalisir risiko kegagalan perusahaan 

serta memberikan peningkatan pada efisiensi dan nilai perusahaan (Saeidi et al., 

2021). Manajemen risiko merupakan faktor utama dalam daya saing bisnis dan 

menjadi bagian yang sangat penting dalam aktivitas bisnis dan organisasi 

perusahaan dikarenakan manajemen risiko memfasilitasi perusahaan dalam 

mengendalikan sistem internal perusahaan (Yang et al., 2018). Pengungkapan dari 

penerapan manajemen risiko dapat menjadi wadah transparansi atas aktivitas 

manajemen dalam mengelola perusahaan dan cara perusahaan dalam memitigasi 

risiko yang ada sehingga informasi yang diungkapkan dapat memberikan 

kepercayaan kepada para pemilik perusahaan. Horvey & Ankamah (2020) dalam 

penelitiannya menyarankan agar manajemen risiko perlu diterapkan pada 

perusahaan non keuangan karena dapat meningkatkan kinerja perusahaan. 

Penerapan manajemen risiko dalam perusahaan memiliki peranan penting dalam 

keberlangsungan usaha perusahaan karena manajemen risiko dapat mengelola 
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risiko yang melekat dalam setiap aktivitas perusahaan. Penerapan manajemen 

risiko merupakan salah satu informasi yang penting untuk diungkapkan agar dapat 

dijadikan bahan pertimbangan investor dalam menilai perusahaan. Pengungkapan 

manajemen risiko dapat memberikan bukti bahwa perusahaan memiliki keseriusan 

dalam mengelola perusahaan dengan cara mengidentifikasi, mengelola dan 

memitigasi risiko sehingga penelitian ini menggunakan pengungkapan 

manajemen risiko sebagai variabel yang akan diteliti terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan oleh Horvey & Ankamah (2020) menyatakan bahwa 

pengungkapan manajemen risiko memiliki pengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan dengan pengujian pada perusahaan keuangan dan non keuangan di 

Ghana periode 2010 – 2016. Hal ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Florio & Leoni (2017), Iswajuni et al., (2018), Phan et al., (2020) dan Chairani & 

Siregar (2021). Kemudian hasil penelitian dari Abdullah et al., (2017) dan Sari & 

Witjaksono (2021) menunjukkan bahwa manajemen risiko berpengaruh secara 

negatif terhadap nilai perusahaan. Adanya inkonsistensi dalam hasil pengujian 

sebelumnya membuat variabel penelitian ini perlu untuk dilakukan pengujian 

kembali. Selain pengungkapan manajemen risiko, perusahaan juga perlu 

menerapkan dan mengungkapkan informasi terkait praktik tata kelola perusahaan 

sehingga penelitian ini juga menambahkan pengungkapan informasi praktik tata 

kelola untuk diteliti pengaruhnya terhadap nilai perusahaan. 

 Tata kelola perusahaan adalah suatu mekanisme, kebijakan dan peraturan 

yang diterapkan dalam mengelola kegiatan perusahaan agar dapat mencapai 

tujuan organisasi sekaligus melindungi penyedia modal dan para pemangku 
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kepentingan (Farooq et al., 2022). Penerapan tata kelola perusahaan yang baik 

dapat memberikan kepercayaan kepada para investor atas pengelolaan perusahaan 

oleh manajemen. Sugosha & Artini (2020) menyatakan bahwa nilai perusahaan 

yang baik dapat dicapai apabila manajemen melakukan penerapan tata kelola. 

Tata kelola perusahaan yang diungkapkan dapat dijadikan bahan oleh investor 

dalam mengambil keputusan investasi. Perusahaan yang melakukan penerapan 

tata kelola mengarah pada kinerja perusahaan yang lebih baik sehingga dapat 

meningkatkan nilai perusahaan (Sri Murinda, 2021). Penerapan tata kelola 

perusahaan menjadi indikator yang penting dalam menilai aktivitas operasional 

perusahaan sehingga perusahaan perlu mengungkapkan praktik tata kelola 

perusahaan kepada publik karena dapat menjadi informasi yang berguna bagi 

investor dalam menilai perusahaan sehingga dapat meningkatkan nilai 

perusahaan. Melihat pentingnya pengungkapan informasi praktik tata kelola 

sebagai sumber informasi investor untuk menilai praktik kerja perusahaan dimana 

penerapan praktik tata kelola menandakan bahwa perusahaan dapat 

menyelaraskan antara kepentingan perusahaan dengan para pemegang saham, 

maka penelitian ini menggunakan pengungkapan tata kelola sebagai salah satu 

variabel penelitian dalam menguji pengaruhnya terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan oleh Farooq et al., (2022) menunjukkan hasil bahwa 

tata kelola perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan dengan 

melakukan pengujian pada perusahaan non keuangan yang tercatat di Pakistan 

Stock Exchange (PSX) periode 2010 – 2018. Hal ini sesuai dengan penelitian 

yang dilakukan oleh Nadia et al., (2020), Mukhtaruddin et al., (2019) dan Kartika 
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(2021). Namun hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan 

oleh Sitorus & Sitorus (2017) dan Sri Murinda (2021) yang menyatakan bahwa 

tata kelola perusahaan tidak mempengaruhi nilai perusahaan. Hasil pengujian 

yang berbeda menghasilkan inkonsistensi antara penelitian terdahulu sehingga 

variabel ini perlu untuk diteliti kembali. Penelitian ini juga menambahkan 

kebijakan dividen sebagai variabel moderasi dalam memperkuat pengaruh 

pengungkapan emisi karbon, pengungkapan manajemen risiko dan pengungkapan 

tata kelola perusahaan terhadap nilai perusahaan. 

Kebijakan dividen merupakan salah satu aspek dalam memaksimalkan nilai 

perusahaan. Kebijakan dividen adalah kebijakan yang memiliki peranan penting 

dalam menentukan keberlangsungan bisnis perusahaan dikarenakan motif utama 

investor dalam melakukan suatu investasi adalah untuk mendapatkan dividen. 

Kebijakan dividen juga menjadi parameter yang paling dapat diandalkan dalam 

mengevaluasi nilai ekuitas saham (Husain et al., 2020). Keputusan pembagian 

dividen merupakan keputusan dari manajemen perusahaan atas laba yang 

diperoleh perusahaan. Keputusan perusahaan atas laba adalah; dibagikan kepada 

para pemegang saham, diinvestasikan kembali untuk kegiatan perusahaan 

kedepan, atau antara keduanya. Apabila perusahaan membayar dividen dengan 

tinggi, maka harga saham juga cenderung tinggi sehingga meningkatkan nilai 

perusahaan (Sasongko, 2019). Para investor cenderung menginginkan pembagian 

dividen yang relatif stabil karena dapat mengurangi ketidakpastian pengembalian 

atas investasi yang dilakukan dan sekaligus meningkatkan kepercayaan terhadap 

perusahaan sehingga nilai saham juga dapat meningkat (Wahjudi, 2020). 
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Kebijakan dividen memberikan citra positif manajemen perusahaan terhadap 

publik karena menandakan perusahaan bertanggung – jawab dalam pengembalian 

modal yang disetor oleh para pemegang saham. Melihat fungsi kebijakan dividen 

sebagai indikator investor dalam menilai tanggung – jawab perusahaan atas modal 

yang diberikan para pemegang saham dimana pembagian dividen dapat 

meningkatkan nilai perusahaan, maka kebijakan dividen dianggap relevan untuk 

digunakan sebagai variabel moderasi pada penelitian ini. Penelitian ini ingin 

membuktikan apakah pengungkapan informasi yang dilakukan oleh perusahaan 

dapat diperkuat oleh kebijakan dividen dalam mempengaruhi nilai perusahaan.  

Perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya terletak pada 

variabel penelitian. Pada penelitian yang dilakukan oleh Horvey & Ankamah 

(2020) menggunakan variabel independen manajemen risiko perusahaan 

sedangkan pada penelitian ini menambahkan variabel penelitian pengungkapan 

emisi karbon dan pengungkapan tata kelola, serta menggunakan kebijakan dividen 

sebagai variabel moderasi. Penggunaan variabel moderasi kebijakan dividen 

menjadi pembeda dengan penelitian – penelitian sejenis terdahulu. Periode 

penelitian juga berbeda dimana penelitian sebelumnya melakukan penelitian pada 

periode 2010 – 2016 (Horvey & Ankamah, 2020) sedangkan penelitian ini 

dimulai dari 2017 – 2021 sehingga akan mencerminkan kondisi yang terkini. 

Penelitian ini memilih tahun 2017 sebagai tahun pengamatan dikarenakan pada 

tahun tersebut Otoritas Jasa Keuangan menerbitkan peraturan Otoritas Jasa 

Keuangan nomor 51/POJK.03/2017 tentang penerapan keuangan berkelanjutan 

dimana pada pasal sepuluh terdapat aturan yang memuat bahwa perusahaan publik 
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wajib dalam menyusun laporan keberlanjutan, baik secara terpisah atau menjadi 

bagian dalam annual report perusahaan sehingga aturan ini akan mempermudah 

peneliti dalam mengumpulkan informasi pengungkapan yang dibutuhkan dalam 

penelitian karena kewajiban perusahaan dalam mempublikasikan laporan tahunan 

dari 2017. Penelitian ini dilakukan sampai dengan tahun 2021 untuk 

menyesuaikan data penelitian sampai pada publikasi annual report terkini, 

sehingga penelitian ini terdapat lima tahun pengamatan. 

Berdasarkan penjelasan dari latar belakang penelitian diatas, peneliti tertarik 

untuk mengetahui apakah pengungkapan dari emisi karbon, pengungkapan 

manajemen risiko dan pengungkapan tata kelola memiliki pengaruh positif 

terhadap peningkatan nilai perusahaan dan memasukkan kebijakan dividen 

sebagai variabel moderasi, sehingga penelitian ini berjudul “Pengaruh 

Pengungkapan Emisi Karbon, Pengungkapan Manajemen Risiko dan 

Pengungkapan Tata Kelola Terhadap Nilai Perusahaan dengan Kebijakan 

Dividen Sebagai Variabel Moderasi Pada Perusahaan Manufaktur yang 

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2017 - 2021”. 
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B. Identifikasi Masalah 

Nilai Perusahaan menjadi indikator penting dalam suatu perusahaan 

dikarenakan nilai perusahaan merupakan gambaran dari kemakmuran para 

pemegang saham. Perusahaan berusaha untuk terus meningkatkan nilai 

perusahaannya dan menghindari turunnya nilai perusahaan. Penurunan nilai 

perusahaan dapat mempengaruhi keberlangsungan usaha perusahaan tersebut, 

karena berisiko fatal pada kebangkrutan. Banyak faktor yang dapat menyebabkan 

penurunan nilai perusahaan, salah satunya dikarenakan minimnya keterbukaan 

informasi. Informasi yang dirahasiakan dapat mengurangi nilai perusahaan akibat 

evaluasi negatif dari para pelaku pasar.  

Beberapa penelitian telah dilakukan oleh peneliti terdahulu mengenai 

peningkatan nilai perusahaaan. Faktor – faktor yang mempengaruhi peningkatan 

nilai perusahaan, diantaranya pengungkapan informasi perusahaan seperti emisi 

karbon, manajemen risiko dan tata kelola perusahaan serta kebijakan dalam 

pembagian dividen. Dikarenakan terdapat inkonsistensi pada hasil penelitian 

sebelumnya, maka penelitian ini diuji kembali apakah pengungkapan emisi 

karbon, pengungkapan manajemen risiko dan pengungkapan tata kelola 

perusahaan dapat mempengaruhi secara positif nilai perusahaan dan menggunakan 

kebijakan dividen sebagai pemoderasi dengan mengambil perusahaan manfaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebagai subjek penelitian pada periode 

2017 – 2021.  
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C. Pembatasan Masalah 

Penelitian ini membatasi subjek penelitian pada perusahaan manufaktur 

dikarenakan perusahaan manufaktur terdiri dari berbagai sub sektor sehingga 

diharapkan dapat mewakili perusahaan lainnya. Alasan selanjutnya dikarenakan 

perusahaan manufaktur merupakan industri yang menjadi sektor pemimpin 

perekonomian Indonesia dan juga menjadi salah satu penyumbang emisi karbon 

terbesar di Indonesia yang merupakan salah satu variabel pada penelitian ini. 

Penelitian ini juga membatasi subjek penelitian pada perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia dikarenakan penelitian ini menguji pengaruh 

pengungkapan terhadap nilai perusahaan yang diukur dengan harga saham 

sehingga perusahaan manufaktur dibatasi hanya pada perusahaan yang go public. 

Penelitian ini dilakukan dengan membatasi periode penelitian dari tahun 

2017 dikarenakan pada tahun tersebut dikeluarkan Peraturan Otoritas Jasa 

Keuangan nomor 51/POJK.03/2017 tentang penerapan keuangan berkelanjutan, 

sehingga penelitian ini akan dimulai dari tahun 2017. Penelitian dilakukan sampai 

dengan tahun 2021, sesuai publikasi tahun laporan tahunan terakhir (lima tahun 

pengamatan). 
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D. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang, identifikasi masalah dan pembatasan masalah 

yang telah dibahas diatas, maka perumusan masalah pada penelitian ini dijabarkan 

sebagai berikut: 

1. Apakah pengungkapan emisi karbon berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan ? 

2. Apakah pengungkapan manajemen risiko berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan ? 

3. Apakah pengungkapan tata kelola berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan ? 

4. Apakah kebijakan dividen memoderasi pengaruh pengungkapan emisi 

karbon terhadap nilai perusahaan ? 

5. Apakah kebijakan dividen memoderasi pengaruh pengungkapan 

manajemen risiko terhadap nilai perusahaan ? 

6. Apakah kebijakan dividen memoderasi pengaruh pengungkapan tata 

kelola terhadap nilai perusahaan ? 
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E. Tujuan dan Manfaat Penelitian  

1. Tujuan 

Berdasarkan latar belakang dan identifikasi masalah yang telah dibahas 

diatas, maka tujuan yang ingin dicapai pada penelitian ini adalah sebagai 

berikut : 

1. Untuk menguji dan mendapatkan bukti empiris bahwa pengungkapan 

emisi karbon berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

2. Untuk menguji dan mendapatkan bukti empiris bahwa pengungkapan 

manajemen risiko berpengaruh terhadap nilai perusahaan  

3. Untuk menguji dan mendapatkan bukti empiris bahwa pengungkapan 

tata kelola berpengaruh terhadap nilai perusahaan  

4. Untuk menguji dan mendapatkan bukti empiris bahwa kebijakan 

dividen dapat memoderasi pengaruh pengungkapan emisi karbon 

terhadap nilai perusahaan 

5. Untuk menguji dan mendapatkan bukti empiris bahwa kebijakan 

dividen dapat memoderasi pengaruh pengungkapan manajemen risiko 

terhadap nilai perusahaan  

6. Untuk menguji dan mendapatkan bukti bahwa empiris kebijakan 

dividen dapat memoderasi pengaruh pengungkapan tata kelola 

terhadap nilai perusahaan  
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2. Manfaat 

Berdasarkan tujuan penelitian diatas, maka penelitian ini diharapkan 

dapat memberikan manfaat sebagai berikut : 

 Bagi Praktisi 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan tambahan informasi 

mengenai pengaruh pengungkapan yang dilakukan perusahaan terkait 

dengan emisi karbon, manajemen risiko, dan tata kelola terhadap nilai 

perusahaan sehingga dapat berguna sebagai dasar pengambilan keputusan 

bagi para pemangku kepentingan. 

 Bagi Pengembangan Ilmu 

 Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi pengetahuan 

mengenai pengaruh pengungkapan emisi karbon, pengungkapan 

manajemen risiko dan pengungkapan tata kelola terhadap nilai 

perusahaan serta berguna sebagai tambahan referensi dan informasi bagi 

penelitian selanjutnya. 
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