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Abstrak

Nilai perusahaan menjadi faktor penting yang mendorong investor dalam berinvestasi karena berperan sebagai tolak ukur
dalam keberhasilan pengelolaan perusahaan dan kredibilitas di kalangan masyarakat. Tujuan dari penelitian ini guna
menganalisis dampak Environmental, Social, Governance (ESG) disclosure serta political connection terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan non-keuangan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023. Pendekatan yang
diterapkan dengan metode kuantitatif serta pengambilan sampel melalui teknik purposive sampling dan memperoleh
sampel sebanyak 145 data observasi dan 29 perusahaan. Analisis statistik dilakukan melalui statistik deskriptif dengan
regresi data panel serta bantuan software Eviews 12. Temuan penelitian ini mengindikasikan jika Environmental, Social,
Governance (ESG) disclosure dan political connection dengan bersamaan memiliki pengaruh signifikan pada nilai
perusahaan. Secara parsial, Environmental disclosure mempunyai dampak negatif pada nilai perusahaan, sementara Social
disclosure, Governance disclosure dan political connection tidak memiliki dampak pada nilai perusahaan.
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I. PENDAHULUAN

Indikator penting dalam berjalannya sebuah perusahaan ialah nilai perusahaan, baik dalam mendapatkan modal usaha
maupun dalam menunjukkan kepercayaan publik terhadap perusahaan (Firmansyah et al., 2021; Hardiningsih et al., 2024).
Positif serta kuatnya nilai perusahaan dapat membangun kepercayaan serta keyakinan di kalangan investor, karena
menunjukkan adanya stabilitas dan potensi pertumbuhan yang menjanjikan, sehingga dapat mendorong investor untuk
tetap berpartisipasi dalam aktivitas investasi di perusahaan (Amaliah & Candra, 2024). Pemahaman terhadap aspek-aspek
yang memengaruhi nilai perusahaan serta kriteria yang diterapkan investor dalam menilai suatu perusahaan menjadi aspek
krusial bagi perusahaan dalam meningkatkan dan mempertahankan nilainya. Salah satu faktor yang semakin diperhatikan
adalah kinerja keberlanjutan, yang merupakan aspek non-keuangan yang dapat memengaruhi nilai perusahaan (Sholekha
& Astuti, 2024). Hal ini diperkuat dengan dikeluarkannya POJK 51 dan ketentuan tambahan surat OJK No. S-
264/D.04/2020 tanggal 4 November 2020 bahwa perusahaan publik diharuskan untuk menyiapkan laporan keberlanjutan,
sehingga pengungkapan ESG tidak lagi menjadi sekadar laporan keuangan pendukung (Rahmaniati & Ekawati, 2024).
Aspek lain yang dapat berpengaruh terhadap nilai perusahaan adalah political connection (Momon et al., 2021). Indonesia
telah menggunakan sistem politik multi-partai sejak era pasca-orde baru, sehingga banyak anggota parlemen dan elit politik
yang menjabat sebagai manajemen puncak perusahaan untuk mendapatkan kontrak-kontrak pemerintah (Supatmi, 2022).
Selain itu, isu yang berkaitan dengan political connection menjadi salah satu informasi yang diperhitungkan investor dalam
membuat pilihan investasi. Dengan demikian, political connection mempunyai dampak besar pada pengungkapan
keberlanjutan dan nilai perusahaan (Faisal et al., 2021).

II. TINJAUAN LITERATUR

A. Teori Stakeholder

Penegasan pada teori stakeholder ialah perusahaan perlu menjaga hubungan baik dengan para pemangku kepentingan
dalam tiap aktivitas perusahaan sehingga tujuan perusahaan dapat tercapai, yaitu meningkatkan nilai perusahaan sekaligus
kesejahteraan pemangku kepentingan (Argandofia, 2011; Khomsiyah et al., 2024). Teori stakeholder menjelaskan fokus
perusahaan tidak terbatas pada perolehan profit finansial untuk pemegang saham saja, tetapi juga mempertimbangkan
dampak dari aspek social, environmental, etika, serta keberlanjutan dalam setiap proses pengambilan keputusan dan
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pelaksanaan operasionalnya (Khomsiyah et al., 2024). Teori stakeholder juga dapat digunakan untuk menganalisis
pentingnya pengelolaan hubungan dengan pemangku kepentingan untuk mencapai tujuan perusahaan secara efektif
(Saraswati et al., 2024). Para pemangku kepentingan dari kalangan politik mempunyai peran penting dalam memengaruhi
nilai perusahaan, karena dapat memberikan informasi pasar bagi perusahaan (Najaf & Najaf, 2021).
B. Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan merupakan faktor kunci yang mendorong investor dalam berinvestasi karena berperan sebagai tolak
ukur dalam keberhasilan pengelolaan perusahaan dan kredibilitas di kalangan masyarakat (Yuliana & Munandar, 2023).
Nilai perusahaan yang tinggi bukan hanya menggambarkan performa saat ini, namun potensi pertumbuhan perusahaan di
masa mendatang serta kemampuan dalam membangun kepercayaan pasar (Momon et al., 2021).
C. Environmental Disclosure

Environmental merupakan salah satu pilar dalam ESG yang menunjukkan pengaruh yang ditimbulkan oleh suatu
perusahaan terhadap alam serta tanggung jawab perusahaan dalam menjaga lingkungan (Dewi & Harto, 2023; Handoyo
& Anas, 2024). Dalam laporan yang dipublikasikan, environmental disclosure dapat disajikan sebagai wujud tanggung
jawab serta kepedulian perusahaan pada masalah lingkungan yang ada di masyarakat, sekaligus membangun pengakuan
perusahaan di lingkungan operasionalnya (Melinda & Wardhani, 2020).
D. Social Disclosure

Pilar social berfokus pada tindakan perusahaan yang berhubungan dengan masalah-masalah sosial (Prabawati &
Rahmawati, 2022). Social Disclosure merupakan penyampaian informasi yang dipublikasikan mengenai upaya perusahaan
terhadap kesejahteraan manusia. Hal ini mencakup tanggung jawab perusahaan terhadap produk dan layanan yang
ditawarkan, perlakuan terhadap masyarakat dan karyawan, serta komitmen pada keberagaman, dan penghormatan terhadap
hak asasi manusia diseluruh rantai pasokan (Fuadah et al., 2022; Suretno et al., 2022).
E. Governance Disclosure

Governance disclosure menjadi pilar penting yang perlu diperhatikan karena berkaitan dengan transparansi
perusahaan dalam memberikan informasi kepada para stakeholder (Xaviera & Rahman, 2023). Penerapan governance
yang efektif menjadi kunci untuk memastikan operasional perusahaan berjalan sesuai etika binsis (Inawati & Rahmawati,
2023). Governance disclosure merupakan pengungkapan informasi non-keuangan dalam laporan tahunan yang berisikan
tentang peraturan instansi (Felicia et al., 2022). Hardiningsih et al., (2024) menyatakan governance Disclosure berfungsi
sebagai panduan untuk mengelola perusahaan secara profesional dengan mengintegrasikan prinsip kemandirian,
kesetaraan, keadilan, akuntabilitas, dan keterbukaan.
F. Political connection

Political connection merupakan hubungan yang terjalin antara perusahaan dan politisi dengan tujuan untuk
mendapatkan keuntungan berupa perlakuan istimewa (Tarmizi & Brahmana, 2022). Political connection juga merupakan
intangible asset dalam bentuk relasi yang memiliki peran penting dalam meningkatkan kemampuan perusahaan untuk
memperoleh dukungan pemerintah, sehingga menciptakan keunggulan yang kompetitif (Faisal et al., 2021). Oleh karena
itu, perusahaan dengan political connection cenderung memiliki kemudahan dalam mengakses sumber daya serta
kesempatan yang tidak dimiliki perusahaan lain (Hardiningsih et al., 2024).
G. Kerangka Pemikiran

1. Pengaruh Environmental Disclosure Terhadap Nilai Perusahaan

Environmental disclosure diperlukan pada suatu instansi karena aspek ini memberikan informasi kepada pemangku
kepentingan tentang tanggung jawab perusahaan dalam menangani masalah lingkungan di sekitar perusahaan beroperasi
(Hardiningsih et al., 2024). Melalui pengungkapan ini, perusahaan tidak hanya dapat meningkatkan posisinya, tetapi juga
membangun citra positif di masyarakat, yang pada akhirnya menghasilkan keunggulan kompetitif bagi perusahaan
(Hardiningsih et al., 2024). Environmental disclosure dalam laporan tahunan perusahaan akan membantu mempertahankan
reputasi perusahaan di mata pemegang saham eksternal, sehingga dapat dimanfaatkan sebagai strategi perusahaan untuk
menciptakan nilai tambah perusahaan (Prabawati & Rahmawati, 2022). Environmental disclosure menggambarkan bahwa
perusahaan telah selaras dengan nilai dan norma yang berlaku dimasyarakat (Rinsman & Prasetyo, 2020). Temuan ini
sesuai dengan penelitian Suretno et al., (2022), mengatakan environmental disclosure mempunyai dampak positif yang
signifikan pada nilai perusahaan, karena ketika perusahaan mengungkapkan informasi tanggung jawab lingkungan
perusahaan secara komprehensif, semakin positif pula respon investor pada perusahaan, dengan demikian nilai perusahaan
mampu meningkat.

Ha.. : Environmental disclosure secara parsial berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan non-keuangan yang terdaftar di BEI tahun 2019-2023
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2. Pengaruh Social Disclosure terhadap Nilai Perusahaan

Social Disclosure memiliki manfaat bagi stakeholder, terutama investor dan analis keuangan guna mengevaluasi
performa sosial, memperkirakan risiko, penyusunan regulasi, dan pemenuhan hak-hak masyarakat (Muslichah, 2020).
Social disclosure yang dijalankan perusahaan dapat meningkatkan kepercayaan, citra perusahaan, serta dukungan
masyarakat, yang pada akhirnya memiliki pengaruh terhadap peningkatan kinerja dan nilai perusahaan (Prayogo et al.,
2023). Bagi investor, informasi mengenai aktivitas sosial perusahaan merupakan indikator penting, karena aspek ini
mencerminkan prospek perusahaan yang lebih pasti di masa mendatang (Firmansyah et al., 2021). Selaras dengan
penelitian Felicia et al., (2022), yang membuktikan social disclosure memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan. Social disclosure harapannya mampu menjadi pertimbangan pemegang saham pada proses mengambil
putusan untuk berinvestasi sehingga berpotensi meningkatkan nilai perusahaan.

Ha.s : Social disclosure secara parsial berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan pada perusahaan non-
keuangan yang terdaftar di BEI tahun 2019-2023.

3. Pengaruh Governance Disclosure terhadap Nilai Perusahaan

Governance disclosure adalah bentuk yang diterapkan perusahaan dalam meminimalkan kesenjangan informasi antara
pihak manajemen dan pasar (Firmansyah et al., 2021). Cakupan governance disclosure meliputi informasi tanggung jawab
manajemen, tata cara perusahaan dalam mengindentifikasi dan mengatasi risiko serta masalah yang dihadapi (Sedyasana
& Wijaya, 2024). rusahaan, proses pengambilan keputusan, dan sistem pengendalian internal perusahaan (Hardiningsih et
al., 2024). Perusahaan yang konsisten pada peningkatan governance dan menerapkan praktik governance yang baik
berpotensi memperoleh nilai tambah dari investor, karena dianggap mampu menyelaraskan kepentingan stakeholder
perusahaan dengan kepentingan manajemen (Sholekha & Astuti, 2024). Hal ini menjadikan governance disclosure sebagi
aspek penting yang menjadi perhatian investor dalam mengevaluasi dan merespon pergerakan saham perusahaan di pasar
modal (Difa & Larasati, 2024). Perusahaan yang menerapkan governance disclosure dipandang sebagai perusahaan yang
menyediakan perlindungan Temuan ini konsisten dengan penelitian (Angela & Sari, 2023; Utomo & Machmuddah, 2024),
yang membuktikan bahwa governance disclosure berdampak positif yang signifikan pada nilai perusahaan.

Ha.4 : Governance disclosure dengan sebagian berdampak positif pada nilai perusahaan pada perusahaan
non-keuangan yang terdaftar di BEI tahun 2019-2023.

4. Dampak Political Connection pada Nilai Perusahaan

Political connection menggambarkan sejauh mana suatu perusahaan memiliki hubungan atau akses dengan tokoh
politik yang memegang kekuasaan dalam sistem politik, yang dapat memengaruhi keputusan bisnis, alokasi sumber daya
atau dinamika sosial dari individu, kelompok, atau entitas (Hardiningsih et al., 2024). Perusahaan menjalin koneksi politik
dengan tujuan untuk memperoleh kemudahan dalam menjalankan aktivitas perusahaan dan memberikan jaminan
keamanan bagi investor atas investasi yang dilakukan, sehingga diharapkan dapat meningkatkan nilai perusahaan (Ligita
& Muazaroh, 2020; Momon et al., 2021). Dengan demikian, investor biasanya lebih condong menanamkan modalnya di
perusahaan yang terkoneksi politik daripada yang tidak memilikinya (Patriarini, 2020). Konsisten dengan Bandiyono
(2019) yang menemukan political connection berdampak positif serta signifikan pada nilai perusahaan.

Ha.s : Political connection dengan sebagian berdampak positif pada nilai perusahaan pada perusahaan
non-keuangan yang terdaftar di BEI tahun 2019-2023

Disclosure (X2)

Political
Connection (X4)

|
I Environmental
I Disclosure (X1) |
I |
I Social |
: Disclosure (X2) | Nilai
| : Perusahaan (Y)
Governance
| | i
| |
| |
| |
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Gambar 2. 1 Kerangka Pemikiran
Sumber: Data diolah penulis (2025)

Keterangan:
— »  :Pengaruh parsial
________ -+ : Pengaruh simultan

[I. METODOLOGI PENELITIAN
Penerapan metode pada studi ini ialah kuantitatif dan analisis statistik deskriptif, serta menggunakan metode regresi
data panel. Pengolahan data pada penilitian ini dengan software berupa e-Views 12.

3.1 Populasi
Pada studi ini, populasinya mencakup seluruh perusahaan non-keuangan yang tercatat di BEI dengan rentang
waktu observasi 2019-2023.

3.2 Sampel

Dalam pemilihan sampel, peneliti memanfaatkan teknik purposive sampling melalui pengambilan sampel yang
sudah diputuskan kriterianya, meliputi: perusahaan non-keuangan yang tercatat di BEI tahun 2023, perusahaan non-
keuangan yang terus menerus tercatat di BEI tahun 2019-2023, dan instansi non-keuangan yang tercatat di BEI tahun
2019-2023 yang mempunyai skor refinitiv periode 2019-2023.

3.3 operasional variabel penelitian
Variabel Dependen

Variabel dependen pada studi ini ilah nilai perusahaan, yang diukur melalui Tobin’s Q. Menurut (Melinda &
Wardhani, 2020; Suretno et al., 2022), rumus untuk menghitung Tobin’s QO dinyatakan seperti berikut:

Total Market Value + Total Book Value of Liabilities
Total Book Value of Asset

Nilai Perusahaan = @)
Variabel Independen

Evironmental, social, governance (ESG) disclosure, dan political connection merupakan elemen independen pada studi
ini, di mana ESG diukur menggunakan ESG score berdasarkan refintiv eikon, sedangkan untuk political connection, diukur
menggunakan variabel dummy. Menurut (Hardiningsih et al., 2024), berikut ini pengukuran dari political connection

Political connection : 1 = Perusahaan memiliki hubungan politik, seperti anggota parlemen, pejabat tinggi pemerintah,

atau partai politik
0 = Perusahaan yang tidak memiliki hubungan politik 2)

IV.PEMBAHASAN DAN HASIL PENELITIAN
Analisis Statistik Deskriptif

Tabel 4. 1 Hasil Pengujian Statistik Deskriptif Berskala Rasio

Nilai Environmental Social Governance
Perusahaan (Y) Disclosure (X1) Disclosure (X2) Disclosure (X3)
Mean 1,132839 45,65790 57,90556 49,17504
Maximum 2,362500 88,65410 95,83230 94,67400
Minimum 0,342000 0,131600 9,631100 5,026000
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Std. Dev.
Observasi

0,368504 23,91263 19,90869
145 145 145
Sumber: Data diolah penulis, hasil output Eviews12 (2025)

23,11329
145

Berdasarkan tabel 4.1 menunjukkan variabel dependen yaitu nilai perusahaan mempunyai rata-rata 1,132839 serta
standar deviasi 0,368504. Skor mean melebihi dibanding standar deviasi menyatakan jika data variabel nilai
perusahaan sifatnya homogen pada perusahaan non-keuangan yang tercatat di BEI tahun 2019-2023. Temuan analisis
menyatakan jika 61 data mempunyai nilai perusahaan di atas rata-rata. Di sisi lain 84 data menunjukkan nilai
perusahaan di bawah rata-rata. Nilai maksimum pada nilai perusahaan sebesar 2,362500 diperoleh PT Tower Bersama
Infrastructure Tbk pada tahun 2021. Di sisi lain nilai minimum nilai perusahaan sebesar 0,342000 diraih oleh PT
Global Mediacom Tbk pada tahun 2023.

Variabel independen pertama adalah environmental disclosure. Tabel 4.1 menyatakan jika skor mean sebesar
45,65790 melebihi dibanding skor standar deviasi yakni 23,91263, mengindikasikan bahwa data pada variabel
environmental disclosure bersifat homogen atau tidak bervariasi. Berdasarkan hasil analisis dari keseluruhan data,
terdapat 76 data memiliki nilai environmental disclosure di atas rata-rata. Sementara itu, 69 data lainnya menunjukkan
nilai environmental disclosure di bawah rata-rataNilai maksimum variabel environmental disclosure sebesar 88,65410
diperoleh PT Indo Tambangraya Megah Tbk pada tahun 2023. Di sisi lain nilai minimum variabel environmental
disclosure sebesar 0,131600 diperoleh PT Media Nusantara Citra Tbk pada tahun 2020.

Variabel independen kedua adalah social disclosure. Tabel 4.1 menyatakan jika skor mean sebesar 57,90556 lebih
besar dibanding skor standar deviasi yaitu 19,90869. Kondisi ini menunjukkan bahwa data pada variabel social
disclosure bersifat homogen dengan kecendrungan berkelompok. Hasil analisis seluruh data menunjukkan bahwa 72
data memiliki nilai social disclosure di atas rata-rata, sedangkan 73 data lainnya menunjukkan nilai social disclosure
di bawah rata-rata. Nilai maksimum variabel social disclosure sebesar 95,83230 diperoleh PT Bukit Asam Tbk
(PTBA) tahun 2021, sedangkan skor minimum variabel social disclosure sebesar 9,631100 diperoleh PT Global
Mediacom Tbk pada tahun 2019. Variabel independen ketiga adalah governance disclosure. Tabel 4.1 menyatakan
jika skor mean sebesar 49,17504 lebih besar dibanding skor standar deviasi yaitu 23,11329. Kondisi tersebut
menyatakan jika data variabel governance disclosure kencendrungan tidak bervariasi. Berdasarkan hasil analisis
keseluruhan data, terdapat 70 data yang memiliki nilai governance disclosure di atas rata-rata. Sementara itu, 75 data
lainnya menunjukkan nilai governance disclosure di bawah rata-rata, yang mencerminkan kinerja governance
perusahaan dan tingkat transparansi yang relatif kurang memuaskan dalam pengungkapan informasi governance
secara publik. Nilai maksimum variabel governance disclosure sebesar 94,67400 diperoleh PT Vale Indonesia Tbk
pada tahun 2022, sementara nilai minimum variabel governance disclosure sebesar 5,026000 diperoleh PT Indah Kiat
Pulp & Paper Tbk tahun 2021.

Tabel 4. 2 Hasil Pengujian Statistik Deskriptif Berskala Nominal

Valid 0 Valid 1
Varia Freq Freq Valid Cun?mu Valid Culﬁmu
bel uenc uenc % %) lative % (%) lative
y y (%) (%)
Politi 23 122 84,14 84,14 100 15,86 15,86 15,86
cal
Conn
ection

A. Uji Asumsi Klasik
4.2.1 Uji Normalitas

Sumber: Data diolah penulis, hasil output Eviews12 (2025)

Tabel 4.2 menyatakan temuan analisis statistik deskriptif terkait variabel political connection yang diukur dengan
dummy. Dari hasil analisis pada 145 data perusahaan ditemukan bahwa 15,86% atau 23 data tidak memiliki koneksi
politik, sedangkan 84,14% atau 122 data mempunyai koneksi politik.

- .III|I||||IIIII.|
-0.4 0.2 0.0 0.2 0.4

~

0

O
0.6

Series: Standardized Residuals

Sample 2019 2023
Observations 145

Mean 1.53e-18
Median 0.001633
Maximum  0.559252
Minimum  -0.520189

Std. Dev.
Skewness
Kurtosis

Jarque-Bera
Probability

0.170407
0.246118
3.547007

3271638
0.194793
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Gambar 4.1 Hasil Uji Normaltas
Sumber: Hasil output Eviews12 (2025)
Mengacu dari gambar 4.1, uji normalitas menggunakan nilai Jarque-Bera yang menghasilkan probabilitas
sebesar 0,194793, artinya lebih besar dari tingkat Sig. 0,05. Hal ini menunjukkan jika data penelitian tersebar normal.

4.2.2 Uji Multikolinearitas
Tabel 4. 3 Hasil Uji Multikolinearitas

ED SD GD PC
ED 1.000000 0.705433 0.516534 -0.025382
SD 0.705433 1.000000 0.525328 0.181167
GD 0.516534 0.525328 1.000000 -0.001524
PC -0.025382 0.181167 -0.001524 1.000000

Sumber: Hasil output Eviewsl2 (2025)
Tabel 4.3 menunjukkan hasil uji multikolinearitas dengan koefisien korelasi antar seluruh variabel
independen < 0,8. Hal ini mengindikasikan jika data terbebas dari multikolinearitas.

4.2.3 Uji Heteroskedastisitas

Tabel 4. 4 Hasil Uji Heteroskedastisitas

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.236045 0.076157 3.099433 0.0025
ED -0.000756 0.000075 -0775264 0.4398
sD -0.0013186 0.001073 -1.226477 0.2224
GD -0.000173 0.000985 -0175667 0.8609
PC 0.017120 0.047252 0.362311 0.7178

Sumber: Hasil output Eviews12 (2025)

Mengacu dari tabel 4.4 bisa ditunjukkan jika hasil pengujian dengan menggunakan metode uji glejser
menunjukkan bahwa probability ED sebesar 0,4398; SD sebesar 0,2226; GD sebesar 0,8609; dan PC sebesar 0,7178,
artinya bahwa seluruh probability variabel independen > 0,05, maka mengindikasikan jika heteroskedastisitas tidak
ada.

B. Uji Hipotesis
4.3.1 Uji Simultan (Uji F)
Tabel 4.7 Hasil Uji Simultan

R-squared 0.786160 Mean dependent var 1.132839
Adjusted R-squared 0.725063 S.D. dependent var 0.368504
S.E. of regression 0.193223 Akaike info criterion -0.253005
Sum squared resid 4181538 Schwarz criterion 0.424458
Log likelihood 51.34288 Hannan-Quinn criter. 0.022271
F-statistic 12.86741 Durbin-Watson stat 1.671559
Prob(F-statistic) 0.000000

Sumber: Hasil Output Eviews12 (2025)

Tabel 4.7 menunjukkan bahwa hasil uji F dengan skor Prob. (F-statistic) < 0,05 yakni besarnya 0,000000.
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Temuan tersebut sejalan dengan hipotesis penelitian yang menyatakan jika environmental disclosure, social
disclosure, governance disclosure, dan political connection dengan simultan memiliki dampak pada nilai
perusahaan.
4.3.2 Uji Parsial (Uji t)

Tabel 4. 8 Hasil Uji Parsial

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 1.736100 0.166636 10.41850 0.0000
ED -0.005891 0.002133 -2.761283 0.0067
SD -0.004368 0.002348 -1.859970 0.0655
GD -0.001106 0.002155 -0.613105 0.6089
PC -0_03211OJ,r 0.103389 -0.310572 0.7567

Sumber: Hasil Output Eviews12 (2025)

Tabel 4.8 menunjukkan hasil tentang berdampak maupun tidaknya suatu independen secara individu

pada dependen, berikut yakni penjelasannya:

1. Koefisien regresi environmental disclosure (ED) mempunyai probabilitas 0,0067 < 0,05, maka menunjukkan
secara parsial variabel environmental disclosure berdampak negative pada nilai perusahaan.

2. Koefisien regresi social disclosure (SD) memiliki nilai probabilitas 0,0655 > 0,05, maka menunjukkan secara
parsial variabel social disclosure tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

3. Koefisien regresi governance disclosure (GD) memiliki nilai probabilitas 0,6089 > 0,05, maka menunjukkan
dengan sebagian governance disclosure tidak berdampak signifikan pada nilai perusahaan.

4. Koefisien regresi political connection memiliki skor Prob. 0,7567 > 0,05, sehingga menunjukkan secara
parsial variabel political connection tidak berdampak signifikan pada nilai perusahaan.

C. Pembahasan Hasil Penelitian

4.4.1 Pengaruh Environmental Disclosure terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil uji parsial (t) di tabel 4.15, elemen environmental disclosure memiliki koefisien besarnya
-0,005891 dengan Prob.besarnya 0,006, artinya hasil penelitian menolak Ha., dan menerima Hjy, yang
mengindikasikan bahwa environmental disclosure memiliki pengaruh negatif pada nilai perusahaan. Temuan ini
tidak sesuai dengan hipotesis pada studi ini, namun relevan dengan studi sebelumnya (Fahad & Busru, 2020;
Felicia et al., 2022; Margana & Wiagustini, 2024), yang menemukan environmental disclosure berpengaruh
negatif terhadap nilai perusahaan. Temuan tersebut menyatakan jika makin banyak instansi melakukan
keterbukaan lingkungan, maka mampu membuat nilai perusahaan menurun. Hal tersebut sebabkan dari
peningkatan biaya dengan signifikan terkait dengan implementasi environmental disclosure yang tinggi, sehingga
investor melihat adanya beban finansial tambahan untuk menangani dampak lingkungan dari aktivitas bisnis
perusahaan, sehingga berpotensi menurunkan nilai perusahaan (Felicia et al., 2022). Selain itu, Sumarta et al.,
(2023) mengungkapkan bahwa Environmental disclosure berpotensi meningkatkan pengawasan serta kritik dari
stakeholder, sehingga dapat memberikan dampak negatif terhadap reputasi perusahaan dan pada akhirnya
menurunkan kepercayaan konsumen serta nilai perusahaan.

4.4.2 Pengaruh Social Disclosure terhadap Nilai Perusahaan

Mengacu dari temuan uji parsial (t) di tabel 4.15, elemen social disclosure mempunyai koefisien besarnya -
0,004368 dengan Prob. besarnya 0,0655, artinya hasil penelitian menolak Ha.; dan menerima Hy, yang
mengindikasikan bahwa social disclosure tidak berdampak pada nilai perusahaan. Temuan studi ini tidak
konsisten pada pengajuan hipotesis dari peneliti namun relevan denganpenelitian terdahulu (Adriani & Parinduri,
2024; Angela & Sari, 2023; Kawi & Natalylova, 2022; Muslichah, 2020; Oktaviana et al., 2025). Temuan Jeanice
& Kim (2023), yang mengungkapkan bahwa di negara berkembang, termasuk Indonesia, konsumen umumnya
kurang peduli terhadap tanggung jawab sosial perusahaan dan tidak mau mengeluarkan biaya lebih hanya karena
perusahaan melakukan pengungkapan sosial. Selain itu, pengungkapan sosial telah menjadi praktik umum yang
banyak instansi lakukan, dengan demikian tingginya tingkat pengungkapan sosial tidak secara otomatis
berkorelasi dengan peningkatan nilai perusahaan (Atahau & Kausar, 2022).
4.4.3 Pengaruh Governance Disclosure terhadap Nilai Perusahaan

Mengacu dari temuan uji parsial (t) di tabel 4.15, governance disclosure mempunyai koefisien besarnya -
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0,001106 dengan Prob. besarnya 0,6089. Hal tersebut menunjukkan jika probabilitas melebihi dari 0,05, artinya
hasil penelitian menolak Ha.; dan menerima Hy, yang mengindikasikan bahwa governance disclosure tidak
berdampak pada nilai perusahaan. Temuan ini tidak konsisten pada hipotesis yang peneliti ajukan, namun sejalan
dengan riset sebelumnya (Adriani & Parinduri, 2024; Felicia et al., 2022; Tahmid et al., 2022; Zaneta et al., 2023).
Investor di negara berkembang cenderung lebih berfokus pada aspek-aspek keuangan sehingga pengungkapan
tata kelola tidak menjadi penentu nilai perusahaan (Prabawati & Rahmawati, 2022). Lebih lanjut Wangi & Aziz
(2023), menjelaskan bahwa pengungkapan tata kelola telah menjadi praktik umum yang dilakukan banyak
perusahaan, sehingga tingginya tingkat pengungkapan tata kelola tidak secara otomatis berkorelasi dengan
peningkatan nilai perusahaan.

4.4.4 Pengaruh Political Connection terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil uji parsial (t) pada tabel 4.15, variabel political connection memiliki koefisien sebesar -
0,032110 dengan probabilitas sebesar 0,7567, artinya hasil penelitian menolak Ha.s dan menerima Ho, yang
mengindikasikan bahwa political connection tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Temuan penelitian ini
tidak sesuai dengan hipotesis yang telah diajukan oleh peneliti, tetapi sejalan dengan penelitian
sebelumnya(Kholid & Rahmawati, 2023; Sadjiarto et al., 2024; Sulastri & Sari, 2021). Menurut Sholekha &
Astuti (2024), para investor cenderung menganggap political connection sebagai faktor yang tidak memberikan
manfaat yang jelas bagi perusahaan. Hal ini disebabkan oleh rendahnya kualitas hubungan politik yang tidak
mampu memberikan akses terhadap sumber daya penting atau peluang bisnis. Lebih lanjut, Maulana & Vernando
(2022), menegaskan bahwa politisi kini tidak lagi dapat memanfaatkan jabatan pemerintahan untuk
mempermudah operasional perusahaan, seiring dengan semakin efektifnya tata kelola pemerintahan yang
membatasi penyalahgunaan kekuasaan.

V. KESIMPULAN DAN SARAN

A. Kesimpulan
Berdasarkan hasil penelitian dan analisis yang telah dilakukan, hasil yang diperoleh dapat dirangkum sebagai
berikut:
1. Environmental, social, governance disclosure, dan political connection secara simultan berdampak signifikan
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan non-keuangan yang tercatat di BEI tahun 2019-2023.
2. Berdasarkan hasil uji parsial, diperoleh hasil sebagai berikut:
a) Environmental disclosure secara sebagian berpengaruh negatif pada nilai perusahaan pada perusahaan non-
keuangan yang tercatat di BEI tahun 2019-2023.
b) Social disclosure secara parsial tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan non-keuangan
yang tercatat di BEI tahun 2019-2023.
¢) Governance disclosure secara parsial tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan non-
keuangan yang tercatat di BEI tahun 2019-2023.
d) Political connection secara sebagian tidak berdampak pada nilai perusahaan pada perusahaan non-keuangan
yang tercatat di BEI tahun 2019-2023.
B. Saran
5.2.1 Aspek Teoritis
Bagi peneliti berikutnya, penulis menyampaikan beberapa saran, yaitu:
1. Disarankan untuk memperluas cakupan sampel dengan menambahkan instansi bidang keuangan yang tercatat di
BEI juga memperpanjang rentang waktu observasi.
2. Disarakan untuk menambahkan pengujian pada variabel independen lain seperti aspek-aspek keuangan yang
berpotensi memengaruhi nilai perusahaan.

5.2.3 Aspek Praktis
1. Perusahaan
Penulis berharap perusahaan dapat memaksimalkan pengungkapan ESG secara transparan dan sesuai dengan yang
berlaku, sehingga dapat meminimalkan ketimpangan informasi, memperkuat kepercayaan dan menarik minat investor
menanamkan modalnya.

2. Investor dan Calon Investor
Penulis berharap studi ini mampu menambah informasi berguna sebagai bahan investor dalam berinvestasi,
khususnya terkait nilai perusahaan, aspek ESG, dan political connection. Penelitian ini diharapkan dapat membantu
dalam menilai prospek jangka panjang perusahaan berdasarkan praktik pengungkapan ESG dan political connection.
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