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Meningkatnya perhatian terhadap isu keberlanjutan mendorong
perusahaan, khususnya pada sektor energi, untuk memperkuat
pengelolaan aspek lingkungan guna menciptakan nilai perusahaan
yang berkelanjutan. Penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh
Carbon Emission Disclosure, Green Innovation, dan Environmental
Performance terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor energi
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2024. Penelitian
ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan data sekunder yang
diperoleh dari laporan tahunan, laporan keberlanjutan, dan laporan
PROPER. Sampel penelitian terdiri atas 16 perusahaan yang dipilih
menggunakan teknik purposive sampling sehingga diperoleh 64
observasi. Analisis data dilakukan menggunakan regresi data panel
dengan pendekatan Random Effect Model (REM). Hasil penelitian
menunjukkan bahwa Carbon Emission Disclosure tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan. Sebaliknya, Green Innovation
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan,
sedangkan FEnvironmental Performance berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini menunjukkan
bahwa inovasi hijau mampu meningkatkan nilai perusahaan, sementara
peningkatan kinerja lingkungan belum sepenuhnya memperoleh
respons positif dari pasar.

Kata Kunci: Carbon Emission Disclosure, Green Innovation,
Environmental Performance, nilai perusahaan, sektor
energi

ABSTRACT

The growing emphasis on sustainability has encouraged
companies, particularly those in the energy sector, to strengthen their
environmental management practices in order to create long-term firm
value. This study aims to examine the effect of Carbon Emission
Disclosure, Green Innovation, and Environmental Performance on
Firm Value in energy sector companies listed on the Indonesia Stock
Exchange during the 2021-2024 period. This research employed a
quantitative approach using secondary data obtained from annual
reports, sustainability reports, and PROPER reports. The sample
consisted of 16 companies selected through purposive sampling,
resulting in 64 observations. The data were analyzed using panel data
regression with the Random Effect Model (REM). The findings indicate
that Carbon Emission Disclosure has no significant effect on Firm
Value. In contrast, Green Innovation has a positive and significant
effect on Firm Value, while Environmental Performance has a negative
and significant effect on Firm Value. These findings provide empirical
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evidence that green innovation can enhance firm value, whereas
improvements in environmental performance have not yet been fully
recognized by the market.

Key word: Carbon Emission Disclosure, Environmental Performance,
Green Innovation, Firm Value, Energy Sector
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PENDAHULUAN

Perubahan iklim merupakan tantangan global yang berdampak terhadap stabilitas ekosistem,
aktivitas ekonomi, dan kesejahteraan masyarakat (Zhao & Liu, 2023). Peningkatan konsentrasi gas
rumah kaca, terutama karbon dioksida (CO:), yang berasal dari pembakaran bahan bakar fosil pada
sektor energi, industri, dan transportasi menjadi penyebab utama fenomena tersebut (Hardiyansah et al.,
2021). Di Indonesia, peningkatan kebutuhan energi seiring pertumbuhan ekonomi menyebabkan emisi
karbon terus meningkat sehingga pengendalian emisi menjadi salah satu upaya penting dalam

mewujudkan pembangunan berkelanjutan (Ananda & Taqwa, 2024).

Berdasarkan Joint Research Centre Science for Policy Report (2025), emisi gas rumah kaca
Indonesia mengalami peningkatan selama periode 1990-2024 dengan kontribusi emisi CO2 mencapai
61,4% pada tahun 2024 (Fina et al., 2024). Sektor energi menjadi penyumbang utama emisi karbon
nasional sejalan dengan tingginya ketergantungan terhadap penggunaan bahan bakar fosil (Fadila,
2025). Sebagai bentuk komitmen dalam menurunkan emisi karbon, pemerintah Indonesia telah
meratifikasi *Paris Agreement* dan menerbitkan Peraturan Presiden Nomor 98 Tahun 2021 tentang
Penyelenggaraan Nilai Ekonomi Karbon. Kebijakan tersebut mendorong perusahaan, khususnya pada
sektor energi, untuk meningkatkan transparansi pengungkapan emisi karbon serta memperbaiki kinerja
lingkungan sebagai bagian dari implementasi praktik bisnis yang berkelanjutan (Rochmah &

Taharuddin, 2024).

Di sisi lain, sektor energi tetap menunjukkan kinerja yang positif di pasar modal meskipun
menghadapi tuntutan penerapan praktik keberlanjutan. Berdasarkan Fact Book Bursa Efek Indonesia
Tahun 2024, indeks sektor energi mencatat pertumbuhan sebesar 28,01%, sedangkan Indeks Harga
Saham Gabungan (IHSG) mengalami penurunan sebesar 2,65% (Pratami & Jamilah, 2025). Kondisi
tersebut menunjukkan bahwa investor masih memberikan kepercayaan terhadap prospek perusahaan
sektor energi. Dalam perspektif pasar modal, nilai perusahaan yang diproksikan menggunakan Tobin’s
Q mencerminkan persepsi investor terhadap kemampuan perusahaan dalam menciptakan nilai jangka
panjang. Penilaian tersebut tidak hanya dipengaruhi oleh informasi keuangan, tetapi juga oleh informasi

nonkeuangan yang berkaitan dengan penerapan praktik keberlanjutan perusahaan (Leilani & Andayani,
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2025).

Salah satu bentuk informasi nonkeuangan yang semakin menjadi perhatian investor adalah
Carbon Emission Disclosure, yaitu pengungkapan informasi mengenai emisi karbon beserta strategi
pengelolaannya (Darmawan & Firmansyah, 2025). Berdasarkan Signaling Theory, pengungkapan
informasi lingkungan merupakan sinyal yang diberikan perusahaan kepada investor untuk mengurangi
asimetri informasi serta meningkatkan kepercayaan terhadap prospek perusahaan (Yuliandhari et al.,
2023). Namun demikian, hasil penelitian terdahulu mengenai pengaruh Carbon Emission Disclosure
terhadap nilai perusahaan masih menunjukkan inkonsistensi. Dewi (2025) menemukan bahwa Carbon
Emission Disclosure berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, sedangkan Darmawan dan
Firmansyah (2025) menemukan bahwa variabel tersebut justru berpengaruh negatif terhadap nilai

perusahaan.

Selain pengungkapan emisi karbon, perusahaan juga dapat meningkatkan daya saing melalui
penerapan Green Innovation. Green Innovation merupakan inovasi pada produk maupun proses yang
bertujuan meningkatkan efisiensi penggunaan sumber daya sekaligus mengurangi dampak negatif
terhadap lingkungan (Ahmed et al., 2023). Penelitian Sari et al. (2024) dan Yuniarti et al. (2022)
menunjukkan bahwa Green Innovation berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Sementara itu,
Environmental Performance yang diukur menggunakan peringkat PROPER juga menjadi indikator
penting dalam menilai komitmen perusahaan terhadap pengelolaan lingkungan. Meskipun demikian,
penelitian mengenai pengaruh FEnvironmental Performance terhadap nilai perusahaan masih

menghasilkan temuan yang beragam (Pramono & Rohman, 2023).

Berdasarkan berbagai hasil penelitian tersebut, masih terdapat research gap mengenai pengaruh
Carbon Emission Disclosure, Green Innovation, dan Environmental Performance terhadap nilai
perusahaan. Ketidaksesuaian hasil penelitian mengindikasikan bahwa hubungan antarvariabel tersebut
masih memerlukan pengujian lebih lanjut, khususnya pada perusahaan sektor energi yang memiliki
karakteristik intensitas emisi karbon lebih tinggi dibandingkan sektor lainnya. Selain itu, sebagian besar
penelitian sebelumnya dilakukan sebelum implementasi berbagai kebijakan pengendalian emisi karbon

yang semakin diperkuat di Indonesia sehingga diperlukan bukti empiris yang lebih mutakhir.

Penelitian ini memiliki kebaruan dengan menguji secara simultan pengaruh Carbon Emission
Disclosure, Green Innovation, dan Environmental Performance terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2021-2024, yaitu
periode setelah implementasi Peraturan Presiden Nomor 98 Tahun 2021 mengenai Nilai Ekonomi
Karbon. Penelitian ini diharapkan dapat memberikan bukti empiris mengenai respons pasar terhadap

praktik keberlanjutan perusahaan sekaligus memperkaya pengembangan Signaling Theory dalam
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menjelaskan hubungan antara pengungkapan informasi lingkungan dan nilai perusahaan pada pasar

modal Indonesia.
METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan jenis penelitian asosiatif (explanatory
research) untuk menganalisis pengaruh Carbon Emission Disclosure (CED), Green Innovation (GI),
dan Environmental Performance (EP) terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor energi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2021-2024. Pendekatan kuantitatif dipilih
karena penelitian ini bertujuan menguji hubungan antarvariabel menggunakan data numerik yang
dianalisis melalui prosedur statistik sehingga memungkinkan pengujian hipotesis secara objektif
(Creswell & Creswell, 2023). Data yang digunakan merupakan data sekunder yang diperoleh dari
laporan tahunan annual report, laporan keberlanjutan sustainability report, serta hasil penilaian Prog-
ram Penilaian Peringkat Kinerja Perusahaan (PROPER) yang diterbitkan oleh Kementerian Lingkungan
Hidup dan Kehutanan. Populasi penelitian terdiri atas 91 perusahaan sektor energi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia selama periode 2021-2024. Penentuan sampel dilakukan menggunakan teknik

purposive sampling.

Pemilihan model regresi dilakukan melalui Uji Chow, Uji Hausman, dan Uji Lagrange Multiplier
untuk menentukan model terbaik antara Common Effect Model, Fixed Effect Model, dan Random Effect
Model (Priyatno, 2022). Selanjutnya dilakukan pengujian asumsi klasik yang meliputi uji normalitas
(Bougie & Sekaran, 2021), uji multikolinearitas (Gujarati, 2015), uji heteroskedastisitas, serta uji
autokorelasi menggunakan Cross-sectional Dependence Test. Pengujian hipotesis dilakukan menggu-
nakan uji F untuk menguji kelayakan model, uji t untuk menguji pengaruh masing-masing variabel
independen terhadap nilai perusahaan, serta koefisien determinasi Adjusted R? untuk mengukur kemam-

puan model dalam menjelaskan variasi variabel dependen.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Hasil

Penelitian ini menggunakan data panel yang terdiri atas 16 perusahaan sektor energi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2021-2024 sehingga diperoleh sebanyak 64 observasi.
Analisis data dilakukan menggunakan perangkat lunak EViews 13 melalui tahapan analisis statistik
deskriptif, pemilihan model regresi data panel, pengujian asumsi model, analisis regresi data panel, dan
pengujian hipotesis. Sebelum dilakukan pengujian hipotesis, terlebih dahulu dilakukan pemilihan
model regresi yang paling sesuai agar estimasi yang dihasilkan bersifat efisien dan tidak bias. Analisis
statistik deskriptif digunakan untuk memberikan gambaran karakteristik data penelitian, sedangkan

analisis regresi data panel digunakan untuk menguji pengaruh Carbon emission disclosure, Green

Website: http://jibema.murisedu.id/index.php/JIBEMA Copyright ©2026, JIBEMA

Licensed under [Xe-Y IR ; Creative Commons Attribution-NonCommercial 4.0 International
License



https://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/
https://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/
https://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/

2227

JIBEMA: Jurnal Ilmu Bisnis, Ekonomi, Manajemen, dan Akuntansi

j i B E m R Volume 4, No. 1, July 2026, p. 2223-2234
innovation, dan Environmental performance terhadap Nilai Perusahaan. Seluruh hasil analisis kemu-
dian diinterpretasikan berdasarkan nilai koefisien regresi dan tingkat signifikansi masing-masing
variabel. Hasil penelitian disajikan dalam bentuk tabel dan dijelaskan secara sistematis. Pembahasan
selanjutnya menguraikan hasil penelitian berdasarkan tujuan penelitian yang telah ditetapkan.

Tabel 1. Hasil Analisis Statistik Deskriptif

Variabel N Minimum Maximums Mean Std. Deviasi
Carbon Emission Disclosure 64 0,285714 0,857143  0,667411 0,150702
Green Innovation 64 0,500000 0,750000  0,605500  0,124400

Environmental Performance 64  3,000000 5,000000  3,737500 0,724678
Nilai Perusahaan (Tobin's Q) 64 0,682800 4,031500 1,346500 0,613200
Sumber: Output EViews 13 (2026).

Berdasarkan Tabel 1, variabel Carbon Emission Disclosure memiliki nilai rata-rata sebesar
0,667411 dengan nilai minimum sebesar 0,285714 dan nilai maksimum sebesar 0,857143. Nilai tersebut
menunjukkan bahwa sebagian besar perusahaan sektor energi telah melakukan pengungkapan emisi
karbon, meskipun tingkat pengungkapannya masih bervariasi. Green Innovation memiliki nilai rata-
rata sebesar 0,605500 dengan standar deviasi sebesar 0,124400 sehingga menunjukkan bahwa imple-
mentasi inovasi ramah lingkungan pada perusahaan sampel relatif homogen. Environmental Perfor-
mance memiliki nilai rata-rata sebesar 3,737500 yang menunjukkan bahwa sebagian besar perusahaan
memperoleh peringkat PROPER pada kategori Biru hingga Hijau. Nilai perusahaan yang diproksikan
menggunakan Tobin's Q memiliki rata-rata sebesar 1,346500, yang mengindikasikan bahwa secara
umum perusahaan memiliki nilai pasar yang lebih tinggi dibandingkan nilai bukunya. Nilai standar
deviasi pada seluruh variabel relatif lebih kecil dibandingkan nilai rata-ratanya sehingga menunjukkan
penyebaran data yang cukup baik. Dengan demikian, karakteristik data penelitian dinilai layak untuk

dianalisis menggunakan regresi data panel.

Selanjutnya dilakukan pemilihan model regresi data panel untuk menentukan model estimasi
yang paling sesuai. Pemilihan model dilakukan melalui Uji Chow, Uji Hausman, dan Uji Lagrange
Multiplier. Hasil Uji Chow menunjukkan bahwa Fixed Effect Model lebih baik dibandingkan Common
Effect Model. Namun, hasil Uji Hausman menunjukkan bahwa Random Effect Model lebih sesuai
dibandingkan Fixed Effect Model. Selanjutnya, hasil Uji Lagrange Multiplier memperkuat bahwa
Random Effect Model merupakan model terbaik dibandingkan Common Effect Model. Dengan
demikian, seluruh pengujian hipotesis dalam penelitian ini menggunakan Random Effect Model.
Penggunaan model tersebut dinilai mampu menghasilkan estimasi yang lebih efisien pada data panel.
Pemilihan model tersebut menunjukkan bahwa variasi antarperusahaan bersifat acak dan tidak

berkorelasi dengan variabel independen. Hasil pemilihan model disajikan pada Tabel 2.
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Tabel 2. Hasil Pemilihan Model Regresi Data Panel

Pengujian Statistik Probabilitas Keputusan
Chow Test 49,871446 0,0000 Fixed Effect Model
Hausman Test 2,176 0,5364 Random Effect Model

Lagrange Multiplier = Breusch-Pagan 0,0005 Random Effect Model
Sumber: Output EViews 13 (2026).

Berdasarkan hasil pemilihan model pada Tabel 2 dapat disimpulkan bahwa Random Effect Model
merupakan model yang paling sesuai dalam penelitian ini. Selain itu, hasil pengujian asumsi model
menunjukkan bahwa tidak terdapat permasalahan multikolinearitas maupun autokorelasi pada model
penelitian. Meskipun terdapat indikasi heteroskedastisitas pada salah satu variabel independen,
penggunaan Random Effect Model dengan pendekatan Generalized Least Square (GLS) mampu
menghasilkan estimasi yang tetap efisien. Oleh karena itu, model regresi dinilai layak digunakan dalam
pengujian hipotesis. Hasil tersebut menunjukkan bahwa model telah memenuhi kriteria yang diperlukan
untuk melakukan analisis hubungan antarvariabel penelitian. Dengan demikian, interpretasi terhadap

koefisien regresi dapat dilakukan secara lebih akurat. Selanjutnya, hasil estimasi Random Effect Model

disajikan pada Tabel 3.

Tabel 3. Hasil Regresi Data Panel (Random Effect Model)
Variabel Koefisien Probabilitas Keterangan
Konstanta 1,793087 - -

Carbon Emission Disclosure - 0,1461 Tidak
0,821146 ’ Signifikan
Green Innovation 1,616607 0,0443 .PO.Smf
Signifikan
. - Negatif
Environmental Performance 0.226403 0,0383 Signifikan
F-statistic 4124711 0010014 Model
Signifikan
Adjusted R? 0,129523 - -
Weighted R? 0,170975 - -
Durbin-Watson 1,833050 - -

Sumber: Output EViews 13 (2026).

Berdasarkan hasil regresi data panel pada Tabel 3, Carbon Emission Disclosure memiliki koefisien
regresi sebesar -0,821146 dengan nilai probabilitas sebesar 0,1461 sehingga tidak berpengaruh
signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Green Innovation memiliki koefisien sebesar 1,616607 dengan
nilai probabilitas sebesar 0,0443 sehingga berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusa-
haan. Environmental Performance memiliki koefisien sebesar -0,226403 dengan nilai probabilitas
sebesar 0,0383 sehingga berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Secara simul-
tan, nilai probabilitas F-statistic sebesar 0,010014 menunjukkan bahwa Carbon Emission Disclosure,
Green Innovation, dan Environmental Performance secara bersama-sama berpengaruh signifikan

terhadap Nilai Perusahaan. Nilai Adjusted R? sebesar 0,129523 menunjukkan bahwa model mampu
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menjelaskan sebesar 12,95% variasi Nilai Perusahaan, sedangkan sisanya dipengaruhi oleh variabel lain
di luar model penelitian. Hasil tersebut menunjukkan bahwa Green Innovation merupakan variabel
yang memberikan pengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan, sedangkan Environmental Performance
memberikan pengaruh negatif dan Carbon Emission Disclosure belum memberikan pengaruh yang
signifikan. Penelitian ini selanjutnya menjadi dasar dalam pembahasan mengenai hubungan masing-
masing variabel terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia periode 2021-2024.
Pembahasan

Hasil pengujian hipotesis menunjukkan bahwa Carbon Emission Disclosure tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2021-2024 karena memiliki nilai probabilitas sebesar 0,1461 (>0,05), sehingga hipotesis pertama
ditolak. Berdasarkan Signaling Theory (Spence, 1973), pengungkapan emisi karbon merupakan sinyal
yang diberikan perusahaan kepada investor mengenai komitmen terhadap tanggung jawab lingkungan
dan keberlanjutan usaha. Namun, hasil penelitian menunjukkan bahwa sinyal tersebut belum mampu
meningkatkan nilai perusahaan karena investor masih lebih berorientasi pada informasi keuangan
dibandingkan informasi non-keuangan. Selain itu, pengungkapan emisi karbon di Indonesia masih
bersifat sukarela sehingga kualitas, konsistensi, dan kelengkapan informasinya belum seragam
antarperusahaan. Kondisi tersebut menyebabkan informasi yang disampaikan belum menjadi dasar
utama dalam pengambilan keputusan investasi. Temuan ini sejalan dengan penelitian Darmawan dan
Firmansyah (2025), Ericho dan Amin (2024), serta Oktaviani dan Al Ghozi (2025) yang menyatakan

bahwa Carbon Emission Disclosure tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Berbeda dengan Carbon Emission Disclosure, hasil penelitian menunjukkan bahwa Green Inno-
vation berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan dengan nilai probabilitas sebesar
0,0443 (<0,05), sehingga hipotesis kedua diterima. Berdasarkan Signaling Theory (Spence, 1973),
penerapan Green Innovation menjadi sinyal positif yang menunjukkan komitmen perusahaan terhadap
keberlanjutan melalui inovasi produk maupun proses yang ramah lingkungan. Implementasi inovasi
hijau mencerminkan kemampuan perusahaan meningkatkan efisiensi operasional, mengurangi dampak
lingkungan, serta beradaptasi dengan regulasi dan perkembangan investasi berbasis ESG. Kondisi
tersebut meningkatkan kepercayaan investor terhadap prospek perusahaan di masa mendatang sehingga
berdampak pada peningkatan nilai perusahaan. Temuan ini didukung oleh penelitian Sari et al. (2024),
Yuniarti et al. (2022), Maria Br Tarigan et al. (2025), Tonay dan Murwaningsari (2022), Liu et al.
(2025), serta Damanik dan Prihandini (2025). Hal tersebut juga tercermin pada beberapa perusahaan
sampel seperti BSSR, ITMG, dan PTBA yang memiliki tingkat Green Innovation tinggi dan nilai

Tobin’s Q yang relatif baik selama periode penelitian.
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Sementara itu, hasil pengujian menunjukkan bahwa Environmental Performance berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan dengan nilai probabilitas sebesar 0,0383 (<0,05), sehi-
ngga hipotesis ketiga ditolak. Menurut Signaling Theory (Spence, 1973), kinerja lingkungan seharusnya
menjadi sinyal positif mengenai kepatuhan perusahaan terhadap regulasi lingkungan dan komitmen
terhadap keberlanjutan. Namun, dalam penelitian ini informasi mengenai kinerja lingkungan belum
menjadi pertimbangan utama investor karena pasar masih lebih memprioritaskan informasi yang
berkaitan dengan profitabilitas, stabilitas kinerja, dan kondisi operasional perusahaan. Selain itu,
penggunaan PROPER sebagai indikator Environmental Performance memiliki keterbatasan karena
penilaiannya bersifat periodik sehingga belum sepenuhnya mencerminkan kondisi perusahaan secara
real time. Temuan ini sejalan dengan penelitian Ericho dan Amin (2024) serta Purnami et al. (2025)
yang menunjukkan bahwa Environmental Performance belum mampu memberikan pengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Dengan demikian, manfaat kinerja lingkungan yang cenderung bersifat

jangka panjang belum sepenuhnya tercermin dalam peningkatan nilai perusahaan di pasar.
SIMPULAN

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Carbon Emission Disclosure, Green
Innovation, dan Environmental Performance terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor energi
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2024. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
Carbon Emission Disclosure tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, sehingga
pengungkapan emisi karbon belum menjadi pertimbangan utama investor dalam menilai perusahaan
sektor energi. Sebaliknya, Green Innovation berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan, yang menunjukkan bahwa penerapan inovasi ramah lingkungan mampu meningkatkan
kepercayaan investor dan menciptakan nilai perusahaan. Sementara itu, Environmental Performance
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, yang mengindikasikan bahwa
peningkatan kinerja lingkungan belum sepenuhnya direspons positif oleh pasar karena masih
dipersepsikan sebagai beban biaya dalam jangka pendek. Secara simultan, Carbon Emission Disclosure,
Green Innovation, dan Environmental Performance berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan,
sehingga aspek keberlanjutan secara keseluruhan tetap memiliki peran dalam pembentukan nilai

perusahaan.
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