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I. PENDAHULUAN

Perusahaan yang terus bertambah di Indonesia memicu tingkat persaingan yang semakin ketat di berbagai sektor

industri. Kondisi tersebut menuntut setiap perusahaan untuk terus meningkatkan kinerjanya agar mampu bertahan

dan unggul dalam kompetisi. Nilai perusahaan menjadi indikator bagi investor dalam menilai sejauh mana kinerja

perusahaan mampu mencapai tujuannya serta bersaing dengan perusahaan lain, yang pada akhirnya tercermin

melalui harga sahamnya [1]. Nilai perusahaan menjadi faktor penting dalam membentuk persepsi investor maupun

calon investor mengenai kondisi dan prospek perusahaan, ketika nilai perusahaan berada pada tingkat yang tinggi,

hal tersebut menunjukkan kepercayaan pasar yang kuat dan dapat mendorong peningkatan kesejahteraan pemegang

saham. Peningkatan nilai perusahaan umumnya tercermin melalui kenaikan harga saham yang bergerak searah [2].

Nilai suatu perusahaan juga dapat diukur melalui besarnya aset yang dimiliki serta kestabilan dan pertumbuhan

harga sahamnya dalam jangka panjang. Kenaikan harga saham mencerminkan meningkatnya kesejahteraan para

pemegang saham sekaligus menjadi indikator bahwa nilai perusahaan mengalami peningkatan [3].

Terdapat beberapa faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan, faktor pertama yaitu inovasi hijau.

Penerapan inovasi dapat dilakukan perusahaan untuk tetap kompetitif dalam persaingan bisnis yang sehat, ketika

dikaitkan dengan aspek lingkungan, bentuk inovasi yang paling relevan adalah inovasi berwawasan lingkungan atau

green innovation, yaitu upaya perusahaan dalam menciptakan aktivitas bisnis yang mendukung keberlanjutan dan

ramah terhadap lingkungan [4]. Green innovation menjadi salah satu bentuk inovasi yang bertujuan mengurangi

dampak negatif terhadap lingkungan sekaligus tetap mendorong peningkatan kinerja perusahaan. Penerapan inovasi
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hijau berperan penting dalam meningkatkan nilai perusahaan melalui efisiensi penggunaan energi dan bahan baku,

pembukaan peluang pasar baru, pemanfaatan aset perusahaan secara optimal, serta penguatan daya saing produk di

pasar. Selain itu, inovasi ini juga menjadi strategi yang efektif untuk memperluas pangsa pasar perusahaan secara

berkelanjutan [5]. Hasil penelitian yang dilakukan oleh [4],[6] mengungkapkan bahwa inovasi hijau memiliki

pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Penerapan prinsip inovasi hijau dalam aktivitas

operasional mendorong perusahaan untuk mengolah limbah produksi menjadi produk yang memiliki nilai manfaat,

sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan. Namun demikian, penelitian lain yang dilakukan oleh [7]

menemukan hasil yang berbeda, yaitu inovasi hijau tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan.

Faktor kedua yaitu transformasi digital, yang menjadi aspek penting dalam menghadapi dinamika lingkungan

bisnis yang semakin kompetitif dan berbasis teknologi. Perubahan nilai perusahaan juga dipengaruhi oleh sejauh

mana perusahaan siap beradaptasi dengan transformasi digital. Kesiapan digital menjadi elemen penting dalam

mendukung pembangunan ekonomi berbasis teknologi. Dalam berbagai kajian, konsep ini diartikan sebagai

kemampuan individu, organisasi, sektor industri, maupun negara untuk mengadopsi serta memanfaatkan teknologi

digital secara optimal guna memperoleh manfaat yang maksimal dari penerapan teknologi tersebut [8]. Transformasi

digital berpotensi meningkatkan nilai perusahaan karena mampu memperbaiki efisiensi operasional melalui

penyederhanaan proses, pemanfaatan analitik data, dan integrasi sistem yang menekan biaya serta meningkatkan

produktivitas [9]. Selain itu, penerapan teknologi digital yang cepat dan tepat juga memperkuat posisi kompetitif

perusahaan, sehingga memungkinkan perusahaan menjadi unggul di tengah persaingan pasar [10]. Melalui

penerapan digitalisasi, perusahaan diharapkan mampu meraih manfaat yang lebih luas, termasuk peningkatan

pendapatan, berkat proses operasional yang lebih efisien serta hasil kerja yang lebih cepat dan berkualitas. Namun,

keberhasilan digitalisasi tersebut harus ditunjang oleh transformasi digital yang sejalan dengan visi dan tujuan

strategis perusahaan [11]. Beberapa penelitian, seperti yang dilakukan oleh [12], [13], [10], serta [14], menunjukkan

bahwa transformasi digital berpengaruh positif terhadap peningkatan nilai perusahaan. Artinya, semakin tinggi

tingkat penerapan teknologi digital dalam operasional perusahaan, semakin besar pula nilai yang dapat diciptakan.

Namun, hasil berbeda ditemukan oleh [15] yang menyatakan bahwa transformasi digital belum memberikan

pengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Adanya inkonsistensi dalam hasil penelitian terkait pengaruh inovasi hijau dan transformasi digital terhadap nilai

perusahaan menunjukkan adanya kemungkinan faktor lain yang berperan di antara hubungan tersebut. Hal ini

mendorong peneliti untuk mempertimbangkan adanya variabel mediasi, yaitu Environmental Social and
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Governance (ESG). Pengungkapan ESG diyakini sebagai mekanisme penilaian yang mencerminkan bagaimana

perusahaan mengelola aspek lingkungan, sosial, dan tata kelola [16]. Selain kinerja ekonomi, nilai perusahaan juga

dipengaruhi oleh kemampuan perusahaan mengelola risiko sosial dan lingkungan yang melekat pada operasionalnya

[17]. Kinerja ESG yang unggul menggambarkan tingkat tanggung jawab serta transparansi perusahaan dalam

menjalankan aktivitasnya, yang pada akhirnya dapat meningkatkan kepercayaan investor serta memperkuat citra

perusahaan di pasar. Meningkatnya kepercayaan tersebut mendorong permintaan terhadap saham perusahaan,

sehingga berdampak positif terhadap kenaikan nilai perusahaan [18]. Hasil penelitian yang menganalisis hubungan

antara ESG terhadap nilai perusahaan menunjukkan bahwa skor gabungan ESG secara keseluruhan berkorelasi

positif dan signifikan dengan nilai perusahaan. [19], [20], [21]. Sedangkan penelitian lain menunjukkan hasil yang

berbeda dimana ESG berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan [22].

Isu keberlanjutan serta penerapan prinsip ESG di Indonesia semakin mendapat perhatian dalam beberapa tahun

terakhir. Sebagai negara berkembang dengan peran strategis di kawasan Asia Tenggara, Indonesia menunjukkan

komitmen yang semakin kuat terhadap praktik bisnis yang berorientasi pada keberlanjutan. Dalam upaya menjamin

transparansi pelaporan kinerja keberlanjutan, Global Reporting Initiative (GRI) menjadi standar internasional yang

paling banyak diadopsi. Laporan PwC (2023) Sustainability Counts II menunjukkan bahwa sekitar 80% perusahaan

yang menjadi sampel penelitian di Indonesia telah menggunakan GRI Standards 2021 dalam penyusunan laporan

keberlanjutan mereka. Pada tahun 2021, GRI juga merilis pembaruan standar yang lebih lengkap guna menjamin

pelaporan yang transparan terkait dampak ekonomi, sosial, dan lingkungan perusahaan [23].

Inovasi hijau dan transformasi digital apabila diimplementasikan dengan baik, akan tercermin dalam kinerja ESG

yang positif sehingga dapat meningkatkan kepercayaan investor dan berdampak pada peningkatan nilai perusahaan.

Menurut [24], inovasi hijau yang mampu menurunkan energi dan polusi serta memenuhi kebutuhan konsumen

terhadap produk ramah lingkungan, berkontribusi langsung pada peningkatan aspek lingkungan dalam ESG. Sejalan

dengan itu, [25] menegaskan bahwa inovasi hijau memperkuat citra keberlanjutan dan persepsi publik, sehingga

turut meningkatkan dimensi sosial dan tata kelola. Hasil penelitian oleh [26] [27] menunjukkan bahwa inovasi hijau

berpengaruh positif dan signifikan terhadap ESG. Namun hasil penelitian berbeda ditemukan oleh [28] menyebutkan

bahwa inovasi hijau tidak berpengaruh signifikan terhadap ESG. Transformasi digital perusahaan dapat

meningkatkan kinerja keseluruhan perusahaan dalam aspek lingkungan, tanggung jawab sosial, dan tata kelola

perusahaan [12]. Transformasi digital memperkuat transparansi dan interaksi antara perusahaan dan pemangku

kepentingan, sehingga mengurangi asimetri informasi, membatasi praktik manajemen laba, dan meningkatkan



akuntabilitas perusahaan [29]. Selain itu, integrasi teknologi digital membantu perusahaan meningkatkan kualitas

layanan, reputasi, serta komitmen terhadap tanggung jawab sosial dan lingkungan, sehingga secara keseluruhan

mendorong kinerja ESG yang lebih baik [30]. Namun hasil penelitian [31] bertolak belakang yang menyebutkan

bahwa transformasi digital secara signifikan mengurangi kinerja ESG.

Penelitian ini menggunakan Teori Stakeholder sebagai grand theory dan Teori Resource-Based View (RBV)

sebagai teori pendukung. Teori Stakeholder [32] mengemukakan gagasan bahwa perusahaan yang sukses tidak

hanya fokus pada kepentingan memaksimalkan keuntungan pemegang saham tetapi juga kepentingan pemangku

kepentingan lain dari perusahaan dan dapat memberikan dampak positif pada lingkungan sosial. Prinsip ESG

(Environmental, Social, Governance) merupakan implementasi nyata teori ini, di mana ESG Disclosure

meningkatkan transparansi dan kredibilitas perusahaan sekaligus menjawab tuntutan pasar global akan akuntabilitas

sosial dan lingkungan, sehingga memperkuat daya saing jangka panjang [22]. Penelitian ini juga didukung oleh

Teori Resource-Based View (RBV) menekankan pentingnya sumber daya internal yang memiliki karakteristik VRIN

(valuable, rare, inimitable, non-substitutable) sebagai dasar pencapaian keunggulan bersaing yang berkelanjutan

[33]. Dalam konteks transformasi digital dan inovasi hijau diposisikan sebagai sumber daya strategis yang dapat

meningkatkan daya saing, selama perusahaan mampu mengelolanya dengan baik melalui modal intelektual [34].

Penelitian terdahulu menunjukkan hasil yang berbeda-beda, sehingga hal itu membuat peneliti tertarik untuk

mengkaji lebih dalam melalui penelitian lanjutan. Perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya yaitu dengan

menambahkan ESG sebagai variabel intervening untuk memediasi hubungan antara inovasi hijau dan transformasi

digital dengan nilai perusahaan. ESG diyakini mampu berperan sebagai variabel intervening karena inovasi hijau

dan transformasi digital pada dasarnya tidak secara langsung meningkatkan nilai perusahaan, melainkan terlebih

dahulu memengaruhi kualitas praktik keberlanjutan, transparansi, serta tata kelola perusahaan yang tercermin dalam

kinerja ESG [12]. Perusahaan consumer based dipilih sebagai subjek penelitian karena merupakan bagian dari

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dan sektor ini sangat dekat dengan masyarakat sehingga

perubahan terkait keberlanjutan, inovasi ramah lingkungan, dan transformasi digital selama periode 2020–2024

terlihat lebih jelas dan cepat memengaruhi nilai perusahaan. Karakter sektor ini yang cepat merespons perubahan

pasar menjadikannya relevan untuk menelaah bagaimana inovasi hijau dan digitalisasi dapat meningkatkan kinerja

sekaligus membangun citra perusahaan melalui praktik ESG. Penelitian ini tidak hanya menambah wawasan dalam

kajian akademik, tetapi juga membantu perusahaan dan investor memahami faktor-faktor yang memengaruhi nilai

perusahaan. Hasil penelitian diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan bagi regulator dalam memperkuat

kebijakan terkait keberlanjutan dan keterbukaan informasi perusahaan. Berdasarkan penjelasan dan uraian yang



disebutkan diatas penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh inovasi hijau dan transformasi digital terhadap

nilai perusahaan dengan ESG sebagai variabel mediasi.

Pengembangan Hipotesis

Pengaruh Inovasi Hijau terhadap Nilai Perusahaan

Green innovation adalah salah satu kunci bagi perusahaan untuk menciptakan keunggulan yang kompetitif jika

dilakukan secara teratur dan diterapkan pada proses bisnis perusahaan itu sendiri. Selain itu green innovation dapat

meningkatkan nilai sebuah perusahaan melalui penggunaan bahan baku dan energi yang efisien [4]. Inovasi hijau

menunjukkan bahwa perusahaan mampu merespons perubahan preferensi pasar ke arah produk yang berkelanjutan

serta memiliki komitmen nyata terhadap pelestarian lingkungan, tidak hanya berorientasi pada perolehan laba.

Komitmen tersebut membentuk citra perusahaan yang kuat dan adaptif, sehingga meningkatkan kepercayaan

investor, menarik minat investasi yang lebih besar, dan pada akhirnya berkontribusi pada peningkatan harga saham

serta nilai perusahaan [35]. Menurut [5] teori stakeholder dapat diterapkan dengan cara menerapkan inovasi hijau di

suatu perusahaan untuk menggambarkan citra kinerja lingkungan suatu perusahaan dengan baik, guna

menumbuhkan nilai perusahaan dengan menarik minat investor untuk berinvestasi pada perusahaan yang memiliki

kinerja lingkungan yang baik. Inovasi hijau berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. [4] [6].

H1: Inovasi Hijau berpengaruh terhadap nilai perusahaan

Pengaruh Transformasi Digital terhadap Nilai Perusahaan

Transformasi digital dapat memengaruhi nilai perusahaan dengan meningkatkan efisiensi operasional. Melalui

adopsi teknologi digital, perusahaan dapat menyederhanakan proses bisnis, menggunakan analitik data untuk

pengambilan keputusan yang lebih tepat, dan mengintegrasikan sistem internal, yang menghasilkan pengurangan

biaya dan peningkatan produktivitas. Peningkatan ini dapat berdampak positif terhadap nilai perusahaan [9]. Teori

Resource-Based View (RBV), seperti yang diperkenalkan oleh [33], perusahaan dapat memperoleh keunggulan

kompetitif apabila memiliki sumber daya yang unik, sulit ditiru, dan tidak mudah digantikan, termasuk infrastruktur

digital, perangkat lunak, serta kapabilitas pengelolaan data, ketika transformasi digital dijalankan dengan baik, aset-

aset tersebut dapat digunakan secara optimal sehingga meningkatkan efisiensi, inovasi, dan kualitas pengambilan

keputusan. Oleh karena itu, pemanfaatan teknologi digital yang efektif akan memperkuat kinerja perusahaan dan

pada akhirnya meningkatkan nilai perusahaan karena investor melihat teknologi sebagai indikator kesiapan bersaing

dan keberlanjutan jangka panjang [13]. Transformasi digital berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. [14][10].
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H2: Transformasi Digital berpengaruh terhadap nilai perusahaan

Pengaruh Inovasi Hijau terhadap ESG

Inovasi hijau merupakan upaya perusahaan dalam mengembangkan teknologi dan metode produksi yang ramah

lingkungan guna mengurangi jejak ekologisnya. Inovasi hijau semakin mendapat perhatian karena perannya dalam

menjaga kelestarian sumber daya dan mendorong perlindungan lingkungan. Pengurangan polusi, peningkatan

efisiensi energi, minimisasi limbah, serta penggunaan alternatif sumber daya berkelanjutan, berkontribusi langsung

pada pencapaian kinerja ESG karena meningkatkan aspek lingkungan, mendorong tanggung jawab sosial, dan

memperkuat tata kelola yang berorientasi keberlanjutan [36]. Berdasarkan Teori Resource-Based View (RBV),

inovasi hijau dipandang sebagai sumber daya yang bersifat unik dan mampu memperkuat keunggulan kompetitif

perusahaan. Keunggulan kompetitif tersebut memberikan peluang bagi perusahaan untuk memperoleh manfaat yang

signifikan dalam upaya mencapai pertumbuhan yang berkelanjutan [37]. Keberhasilan inovasi hijau berpotensi

menciptakan citra positif bagi perusahaan, memperluas pasar, serta meningkatkan kepercayaan stakeholder terhadap

komitmen perusahaan dalam menjaga lingkungan [38]. Inovasi Hijau memiliki pengaruh yang signifikan terhadap

Lingkungan, Sosial, dan Tata Kelola (ESG) [26].

H3: Inovasi Hijau berpengaruh terhadap esg

Pengaruh Transformasi Digital terhadap ESG

Transformasi digital didefinisikan sebagai proses integrasi teknologi digital ke dalam seluruh aspek bisnis untuk

meningkatkan efisiensi, menciptakan nilai baru, dan memperkuat daya saing perusahaan [39]. Integrasi teknologi

digital dalam rantai produksi mengubah cara kerja operasional tradisional dan menuntut koordinasi lebih kompleks

antara proses produksi, operasi, penjualan, dan manajemen, sehingga pada tahap awal dapat menekan profitabilitas

dan menurunkan efisiensi [9]. Transformasi digital pada akhirnya berkontribusi terhadap kinerja ESG karena

teknologi memungkinkan penggunaan sumber daya yang lebih efisien, meningkatkan transparansi proses bisnis,

serta mendukung praktik keberlanjutan yang lebih baik dalam aspek lingkungan, sosial, dan tata kelola [31]. Sejalan

dengan teori resource-based view (RBV), transformasi digital dapat secara signifikan meningkatkan kinerja ESG

dengan mengoptimalkan pemanfaatan dan distribusi sumber daya perusahaan [33]. Transformasi digital memainkan

peran penting dalam proses pengembangan dan manajemen perusahaan, memberikan dukungan teknis yang kuat

untuk meningkatkan praktik ESG. Transformasi digital memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Lingkungan,

Sosial, dan Tata Kelola (ESG) [40].

H4: Transformasi Digital berpengaruh terhadap esg

Pengaruh ESG terhadap Nilai Perusahaan



Pengungkapan ESG merupakan kerangka evaluasi kinerja perusahaan yang mengintegrasikan aspek lingkungan,

sosial, dan tata kelola [16]. Kesuksesan finansial berkelanjutan bergantung pada kemampuan perusahaan mengelola

risiko sosial-lingkungan selain kinerja ekonomi [17]. ESG score menjadi indikator penting yang mencerminkan

kualitas tata kelola, aspek sosial, serta kinerja lingkungan dalam suatu perusahaan. Penerapan praktik ESG yang kuat

dapat meningkatkan nilai perusahaan, yang biasanya tampak dari kenaikan harga saham. Hal ini terjadi karena investor

lebih tertarik menanamkan modal pada perusahaan yang secara terbuka mengungkapkan informasi terkait ESG

dibandingkan perusahaan yang tidak melakukannya [41]. Perusahaan dengan skor ESG tinggi sering kali berkinerja

lebih baik dan menarik lebih banyak perhatian investor dibandingkan dengan yang memiliki skor lebih rendah [41].

ESG merupakan implementasi nyata teori stakeholder, di mana ESG Disclosure meningkatkan transparansi dan

kredibilitas perusahaan sekaligus menjawab tuntutan pasar global akan akuntabilitas sosial dan lingkungan, sehingga

memperkuat daya saing jangka panjang [22]. ESG berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan [19].

H5: ESG berpengaruh terhadap nilai perusahaan

Pengaruh Inovasi Hijau terhadap Nilai Perusahaan dengan ESG sebagai Variabel Intervening

Inovasi hijau merupakan bentuk inovasi yang berfokus pada penerapan teknologi dan proses ramah lingkungan

yang bertujuan untuk mengurangi dampak negatif terhadap lingkungan serta meningkatkan efisiensi sumber daya.

Green innovation merupakan strategi penting dalam meningkatkan kinerja ESG perusahaan karena mencerminkan

operasional yang ramah lingkungan [42]. Penerapan inovasi hijau secara optimal dapat meningkatkan kinerja ESG

perusahaan melalui efisiensi penggunaan energi, pengelolaan limbah yang lebih baik, serta penguatan tata kelola yang

lebih transparan [43]. Kinerja ESG yang solid mencerminkan keberhasilan perusahaan dalam menerapkan strategi

keberlanjutan yang sejalan dengan harapan para pemangku kepentingan, sehingga mampu memperkuat reputasi

perusahaan dan meningkatkan kepercayaan investor. Keterbukaan dalam penyampaian informasi ESG menjadi salah

satu faktor penting yang memengaruhi nilai perusahaan. Perusahaan yang menyampaikan laporan lingkungan dan

sosial secara lengkap serta terpercaya cenderung memperoleh penilaian pasar yang lebih baik, mencerminkan adanya

kesejajaran antara preferensi investor dengan praktik bisnis yang berkelanjutan dan beretika, inovasi tersebut dapat

meningkatkan nilai perusahaan karena memberikan ciri khas yang membuat perusahaan lebih menarik di mata

investor dan masyarakat [20]. Selain itu dapat membantu perusahaan menggunakan sumber daya secara lebih efisien

dan memperkuat kinerja ESG, yang kemudian menjadi sinyal positif bagi investor sehingga mendorong peningkatan

nilai perusahaan [44]. Menurut teori stakeholder, perusahaan harus menyesuaikan tindakan dan kepentingannya

dengan harapan para pemangku kepentingan, dan penerapan inovasi hijau dapat memperkuat hubungan positif 
dengan



mereka. Upaya ini pada akhirnya memberikan dampak yang menguntungkan bagi kinerja keberlanjutan perusahaan

[45] [46].

H6: ESG memediasi hubungan antara inovasi hijau terhadap nilai perusahaan

Pengaruh Transformasi Digital terhadap Nilai Perusahaan dengan ESG sebagai Variabel Intervening

Transformasi digital mendorong inovasi model bisnis yang memperkuat daya saing melalui peningkatan

penciptaan nilai, pengurangan biaya interaksi dan asimetri informasi, serta penguatan hubungan dengan pemangku

kepentingan, yang pada akhirnya memberikan dampak positif terhadap kinerja ESG dan mendorong peningkatan

nilai perusahaan secara berkelanjutan [47]. Perusahaan yang menempatkan kinerja ESG sebagai prioritas cenderung

lebih mampu menghadapi keterbatasan pendanaan, meningkatkan efisiensi operasional, serta mengalokasikan

investasi yang lebih besar pada kegiatan inovatif [36]. penerapan praktik ESG dapat menekan asimetri informasi,

meningkatkan efisiensi investasi, dan pada akhirnya memperkuat nilai perusahaan melalui penerapan tata kelola

yang lebih baik [48]. Transformasi digital berperan memperkuat kinerja ESG melalui transparansi data, efisiensi

sumber daya, dan peningkatan akuntabilitas sehingga pada akhirnya menurunkan risiko, meningkatkan arus kas, dan

mendorong kenaikan nilai perusahaan [49]. Berdasarkan teori stakeholder [32] perusahaan yang mampu

menyeimbangkan kepentingan pemegang saham dan pemangku kepentingan cenderung memberikan dampak sosial

yang lebih positif, memperoleh pengakuan, serta menarik investasi karena menciptakan kondisi yang saling

menguntungkan [40]. Dalam konteks ini, transformasi digital membantu perusahaan meningkatkan efisiensi dan

produktivitas sekaligus memperkuat konektivitas dengan pemangku kepentingan, sehingga mendorong peningkatan

kinerja lingkungan, sosial, dan tata kelola [50]. Kinerja ESG berfungsi sebagai faktor tidak langsung yang mendasari

dampak transformasi digital terhadap nilai perusahaan. Temuan [12] menegaskan dan menunjukkan bahwa

peningkatan transformasi digital mengarah pada kinerja ESG yang lebih baik. Hasil ini mendukung literatur yang

ada di mana transformasi digital dapat mendorong peningkatan kinerja ESG [51].

H7: ESG memediasi hubungan antara transformasi digital terhadap nilai perusahaan

Kerangka Pemikiran

Berdasarkan uraian diatas, maka variabel yang terkait dengan penelitian ini dapat dirumuskan dalam suatu kerangka

pemikiran sebagai berikut
Gambar 1: Kerangka Konseptual

II.METODE



Jenis dan Objek Penelitian

Jenis penelitian ini menggunakan penelitian kuantitatif. Penelitian kuantitatif merupakan suatu metode penelitian

yang menitikberatkan pada pengumpulan dan analisis data berupa angka (numerik) guna memahami fenomena atau

perilaku individu dalam suatu situasi tertentu. Objek pada penelitian ini yaitu perusahaan consumer based yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia mulai tahun 2020 – 2024. Sampel data tersebut dapat ditemukan melalui website

resmi Bursa Efek Indonesia yaitu www.idx.co.id dan Bloomberg.

Jenis dan Sumber Data

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif yang meliputi data laporan keuangan

perusahan consumer based yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2020-2024. Data tersebut

diperoleh melalui situs resmi Bursa Efek Indonesia yaitu www.idx.co.id dan Bloomberg.

Populasi dan Sampel Penelitian

Populasi pada penelitian ini yaitu perusahaan consumer based yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada

periode 2020-2024. Teknik pengambilan sampel pada penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling dan

unbalanced panel. Teknik purposive sampling sendiri yaitu teknik pengambilan sampel dengan memilih beberapa

kriteria. Sedangkan unbalanced panel adalah kondisi di mana tidak semua perusahaan memiliki data yang lengkap

untuk setiap tahun penelitian, sehingga jumlah data yang digunakan pada masing-masing perusahaan berbeda-beda

[52]. Berikut kriteria yang digunakan adalah

Tabel 1. Kriteria Pemilihan Sampel

No Kriteria Sampel 2020 2021 2022 2023 2024

 Perusahaan sektor consumer based yang terdaftar

di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2020-2024

206

225

254

277

7,
10

11



293

1. Perusahaan yang mempublikasikan ESG Score di

Bloomberg periode tahun 2020-2024

(180)

(179)

(209)

(233)

(275)

2. Perusahaan sektor consumer based yang

menerbitkan annual report secara lengkap periode

tahun 2020-2024

(0)

(0)

(0)

(0)

(0)

3. Perusahaan sektor consumer based yang terdaftar

di Bursa Efek Indonesia (BEI) yang menggunakan



mata uang rupiah periode tahun 2020-2024

(1)

(3)

(3)

(3)

(0)

 Jumlah data perusahaan per tahun  25 43 42 41 18

 Data Outlier  (8) (15) (11) (9) (4)

 Total jumlah data penelitian 122

Sumber: Data diolah oleh peneliti

Definisi, Identifikasi Variabel, Indikator Variabel

Dalam penelitian ini, variabel dependen yaitu nilai perusahaan sedangkan variabel independen meliputi inovasi hijau

dan transformasi digital serta variabel penghubung menggunakan ESG. Berikut tabel indikator variabel:

Tabel 2. Indikator Variabel

NO Variabel Indikator Skala

1. Nilai Perusahaan (Y) Tobin’s Q = MVE + Debt
Total Asset

Sumber: [53]

Rasio

2. Inovasi Hijau (X1) GIN = ∑ Pengungkapan Inovasi Hijau

            Total Pengungkapan Inovasi Hijau

Sumber: [54]

Ratio

3. Transformasi Digital



(X2)

DT = Jumlah keyword yang dimiliki   x 100%

           50 (Total keyword)

Sumber: [55]

Ratio

4. ESG (Z) ESG Disclosure Score = Bloomberg ESG Score

Sumber: [56]

Nominal

Sumber: Data diolah oleh peneliti

Teknik Analisis Data

Pada penelitian ini menggunakan metode purposive sampling dan unbalanced panel berdasarkan ketersediaan data.

Perusahaan yang tidak memenuhi salah satu kriteria yaitu tidak melakukan pengungkapan ESG score oleh

Bloomberg, maka tidak akan terpilih sebagai sampel. Teknik analisis yang digunakan dalam penelitian ini ialah

menggunakan analisis jalur (path analisis). Analisis jalur merupakan perluasan dari analisis regresi linier berganda

http://www.idx.co.id/

untuk menaksir hubungan kausalitas antar variabel yang telah ditetapkan sebelumnya berdasarkan teori, sehingga

dalam pengolaannya dapat menguji apakah ada pengaruh secara tidak langsung dari variabel independen tersebut

terhadap variabel dependen melalui variabel intervening. Hubungan antara variabel X serta Y dikaitkan dengan ESG

yang dijadikan sebagai variabel intervening dengan bantuan software SPSS (Statistical Product and Service

Solution) 26. Sehingga bisa dibentuk persamaan regresi berupa:

ESG : α + b1 IH + b2 TD + e

NP : α + b1 IH + b2 TD + b3 ESG + e

Keterangan:

α : Konstanta

IH : Inovasi Hijau

TD : Transformasi Digital

NP : Nilai Perusahaan

ESG : Environmental Social Governance

6



e : Standart Eror

III. HASIL DAN PEMBAHASAN

Uji Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif merupakan representasi atau ringkasan data yang mencakup informasi seperti rata-rata (mean),

standar deviasi, varians, nilai maksimum, dan nilai minimum [57]. Statistik deskriptif pada penelitian disajikan

dalam bentuk tabel di bawah ini:

Tabel 3. Hasil Uji Statistik Deskriptif

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation

Inovasi Hijau (X1) 122 0.25 1.00 0.6148 0.27111

Transformasi Digital (X2) 122 0.10 0.48 0.2887 0.08628

Nilai Perusahaan (Y) 122 0.28 1.99 1.0527 0.37684

ESG (Z) 122 25.73 62.63 44.6580 9.40903

Valid N (listwise) 122

Berdasarkan tabel 3 diketahui bahwa jumlah sampel (N) penelitian ini sebanyak 122. Variabel Inovasi Hijau

(X1) memiliki nilai minimum 0.25 dan nilai maksimum 1.00 dengan nilai rata-rata (mean) sebesar 0.6148 serta

standar deviasi sebesar 0.27111. Nilai mean berada di antara nilai minimum dan maksimum menunjukkan bahwa

Inovasi Hijau tergolong kategori sedang. Standar deviasi yang lebih kecil dari mean menunjukkan bahwa variasi

data relatif tidak terlalu tinggi, sehingga penyebaran data inovasi hijau cukup merata. Variabel Transformasi Digital

(X2) memiliki nilai minimum 0.10 dan nilai maksimum 0.48 dengan nilai rata-rata (mean) sebesar 0.2887 serta

standar deviasi sebesar 0.08628. Nilai mean yang berada di antara nilai minimum dan maksimum menunjukkan

bahwa tingkat transformasi digital berada pada kategori sedang. Standar deviasi yang relatif kecil menunjukkan

bahwa penyebaran data cenderung homogen atau tidak banyak variasi antar perusahaan. Variabel Nilai Perusahaan

(Y) memiliki nilai minimum 0.28 dan nilai maksimum 1.99 dengan nilai rata-rata (mean) sebesar 1.0527 serta

standar deviasi sebesar 0.37684. Hal ini menunjukkan bahwa nilai perusahaan memiliki variasi yang cukup besar

dibandingkan variabel sebelumnya. Nilai mean yang berada di atas 1 mengindikasikan bahwa secara umum

perusahaan memiliki nilai yang cukup baik, namun penyebaran data yang lebih besar menunjukkan adanya

perbedaan yang cukup signifikan antar perusahaan. Variabel ESG (Z) memiliki nilai minimum 25.73 dan nilai

maksimum 62.63 dengan nilai rata-rata (mean) sebesar 44.6580 serta standar deviasi sebesar 9.40903. Nilai mean

yang berada di antara nilai minimum dan maksimum menunjukkan bahwa tingkat ESG berada pada kategori sedang.

Standar deviasi yang cukup besar menunjukkan bahwa variasi data ESG relatif tinggi, sehingga terdapat perbedaan



yang cukup signifikan dalam penerapan ESG antar perusahaan [57].

Uji Asumsi Klasik

Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk memastikan bahwa data yang digunakan dalam model regresi memiliki distribusi

normal atau mendekati normal. Model regresi yang baik membutuhkan data yang terdistribusi normal [57].

Penelitian ini menggunakan uji statistik Kolmogorov-Smirnov untuk menentukan normalitas residual. Residual

dianggap berdistribusi normal jika nilai probabilitas Asymp. Sig lebih besar dari 0.05. Hasil pengujian normalitas

disajikan dalam gambar berikut:

Tabel 4. Hasil Uji Normalitas ESG (Z)

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized Residual

N 122

Normal Parametersa,b Mean 0.0000000

Std. Deviation 0.20382615

Most Extreme Differences Absolute 0.075

Positive  0.044

Negative -0.075

Test Statistic 0.075

Asymp. Sig (2-tailed) 0. 089c,d

Dependen ESG (Z)

Tabel 5. Hasil Uji Normalitas Nilai Perusahaan (Y)

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized Residual

N 122

Normal Parametersa,b Mean 0.0000000

Std. Deviation 0.37832797



Most Extreme Differences Absolute 0.063

Positive  0.042

Negative -0.063

Test Statistic 0.063

Asymp. Sig (2-tailed) 0. 200c,d

Dependen Nilai Perusahaan (Y)

Berdasarkan tabel 4, variabel ESG (Z) memiliki nilai statistik Kolmogorov-Smirnov sebesar 0.075. Hasil uji

normalitas menunjukkan bahwa nilai Asymp. Sig. (2-tailed) untuk ESG (Z) adalah 0.089 lebih besar dari 0.05.

Sementara pada tabel 5, Nilai Perusahaan (Y) memiliki nilai statistik Kolmogorov-Smirnov sebesar 0.063. Hasil uji

normalitas untuk variabel ini menunjukkan bahwa nilai Asymp. Sig. (2-tailed) adalah 0.200 yang lebih besar

dari 0.05. Hal ini menunjukkan bahwa persamaan regresi dalam penelitian ini memenuhi asumsi distribusi normal

[57].

Uji Multikolinieritas

Uji multikolinearitas bertujuan untuk mengidentifikasi adanya hubungan atau korelasi antar variabel independent,

tidak adanya korelasi menunjukkan bahwa model regresi tersebut baik [57]. Uji ini hanya dapat dilakukan apabila

penelitian melibatkan lebih dari satu variabel. Hasil dari pengujian multikolinearitas disajikan pada gambar berikut:

Tabel 6. Hasil Uji Multikolinearitas ESG (Z)

 Coefficientsa

  Collinearity Statistics

Model Tolerance VIF

1 Inovasi Hijau (X1) 0.994 1.006

 Transfromasi Digital (X2) 0.994 1.006

a.Dependent Variabel ESG

Tabel 7. Hasil Uji Multikolinearitas Nilai Perusahaan (Y)

 Coefficientsa

  Collinearity Statistics



Model Tolerance VIF

1 Inovasi Hijau (X1) 0.909 1.100

 Transfromasi Digital (X2) 0.946 1.057

 ESG (Z) 0.864 1.157

a. Dependent Variabel Nilai Perusahaan (Y)

Berdasarkan hasil uji pada tabel 6 dan 7 menunjukkan bahwa nilai tolerance pada masing-masing variabel yang

lebih besar dari 0.10 dan nilai VIF (Variance Inflation Factor) yang kurang dari 10. Sehingga dapat disimpulkan

bahwa tidak terdapat masalah multikolinearitas di antara variabel independent (X1 dan X2) baik pada model dengan

variabel dependen ESG (Z) maupun nilai perusahaan (Y) [57].

Uji Heteroskedastistas

Uji ini digunakan untuk mendeteksi apakah terdapat perbedaan varian residual antar observasi dalam data. Uji ini

dilakukan dengan menggunakan uji scatter plot, di mana jika titik-titik terdistribusi merata tanpa pola di sekitar garis

Y, menunjukkan tidak ada heteroskedastisitas, tetapi jika titik-titik membentuk pola tertentu, maka ada

heteroskedastisitas [57].

Gambar 2. Hasil Uji Heteroskedastisitas ESG (Z)

Gambar 3. Hasil Uji Heteroskedastisitas Nilai Perusahaan (Y)

Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas pada gambar 2 dan 3 menunjukkan bahwa residual untuk variabel ESG (Z) dan

nilai perusahaan (Y) tersebar secara acak disekitar sumbu horizontal tanpa pola tertentu. Hal ini mengindikasikan

bahwa tidak terdapat masalah heteroskedastisitas pada kedua variabel, karena variansi residual bersifat konstan dan

tidak sistematis [57].

Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi digunakan untuk memeriksa hubungan antara kesalahan pada periode t dan periode sebelumnya (t-

1), yang menunjukkan pola pada residual model, di mana kesalahan pada waktu tertentu dapat dipengaruhi oleh

kesalahan pada waktu sebelumnya dalam model regresi [57].



Tabel 8. Hasil Uji Autokorelasi ESG (Z)

Model Summaryb

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate Durbin-Watson

1 0. 368a 0.136 0.121 0.20553 0.258

a. Predictors: (Constant), Transformasi Digital (X2), Inovasi Hijau (X1)

b. Dependent Variabel: ESG (Z)

Tabel 9. Hasil Uji Autokorelasi Nilai Perusahaan (Y)

Model Summaryb

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate Durbin-Watson

1 0. 279a 0.078 0.054 0.38311 1.658

c. Predictors: (Constant), ESG (Z), Transformasi Digital (X2), Inovasi Hijau (X1)

d. Dependent Variabel: Nilai Perusahaan (Y)

Dalam pengujian ini menggunakan metode uji Durbin-Watson. Berdasarkan tabel 8 menunjukkan nilai DW sebesar

0.258 dan tabel 9 menunjukkan nilai DW sebesar 1.658 yang berarti nilai Durbin-Watson masih berada dalam

rentang daerah bebas autokorelasi yaitu antara -2 sampai +2, atau nilai Durbin-Watson lebih besar dari -2 dan lebih

kecil dari +2, artinya tidak terjadi autokorelasi [57].

Uji Koefisien Determinasi (R²)

Uji ini bertujuan untuk mengukur sejauh mana variabel independen dapat memengaruhi atau menjelaskan variabel

dependen dalam model regresi. Nilai R yang berkisar dari 0 hingga 1 mencerminkan kekuatan hubungan, di mana

nilai yang mendekati 1 berarti hubungan yang kuat, dan nilai yang mendekati 0 berarti hubungan yang lemah [57].

Tabel 10. Hasil Uji R ESG (Z)

Model Summaryb

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate Durbin-Watson

1 0. 368a 0.136 0.121 0.20553 0.258
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e. Predictors: (Constant), Transformasi Digital (X2), Inovasi Hijau (X1)

f. Dependent Variabel: ESG (Z)

Pada tabel 10 hasil uji koefisien determinasi (R²), diperoleh nilai R Square sebesar 0,136. Hal ini menunjukkan bahwa

kemampuan variabel independen Inovasi Hijau dan Transformasi Digital dalam menjelaskan variabel dependen yaitu 
ESG

adalah sebesar 13,6%, sedangkan sisanya sebesar 86,4% dijelaskan oleh variabel lain di luar model penelitian. 
Sementara

itu, nilai Adjusted R Square sebesar 0,121 menunjukkan bahwa setelah disesuaikan, kemampuan model dalam

menjelaskan variabel dependen menjadi sebesar 12,1%. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa kemampuan 
model

dalam menjelaskan variasi ESG masih tergolong rendah [57].

Tabel 11. Hasil Uji R Nilai Perusahaan (Y)

Model Summaryb

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate Durbin-Watson

1 0. 279a 0.078 0.054 0.38311 1.658

g. Predictors: (Constant), ESG (Z), Transformasi Digital (X2), Inovasi Hijau (X1)

h. Dependent Variabel: Nilai Perusahaan (Y)

Berdasarkan tabel 11 hasil uji koefisien determinasi (R²), diperoleh nilai R Square sebesar 0,078. Hal ini menunjukkan

bahwa kemampuan variabel independen Inovasi Hijau, Transformasi Digital, dan ESG dalam menjelaskan variabel

dependen yaitu nilai perusahaan adalah sebesar 7,8%, sedangkan sisanya sebesar 92,2% dijelaskan oleh variabel lain di

luar model penelitian. Sementara itu, nilai Adjusted R Square sebesar 0,054 menunjukkan bahwa setelah disesuaikan,

kemampuan model dalam menjelaskan variabel dependen menjadi sebesar 5,4%. Dengan demikian, dapat disimpulkan

bahwa kemampuan model dalam menjelaskan variasi nilai perusahaan masih tergolong rendah [57].

Uji Parsial (Uji t)

Dalam penelitian ini, uji t digunakan untuk menguji pengaruh signifikan variabel independen terhadap variabel

dependen pada tingkat signifikansi 0,05 dan thitung > ttabel. Uji ini membantu menentukan apakah hipotesis diterima

atau ditolak [57].
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Tabel 12. Hasil Uji T ESG (Z)

Coefficientsa

 Unstandardized

Coefficients

Standardized

Coefficients

Beta t

Sig.

 Model B Std. Error

1 (Constant) 4.029 0.077  52.408 0.000

 Inovasi Hijau (X1) 0.120 0.036 0.286 3.347 0.001

 Transformasi Digital (X2) 0.140 0.056 0.211 2.473 0.015

a. Dependent Variabel: ESG (Z)

Pada tabel 12 dengan variabel dependen ESG (Z) dapat diketahui bahwa nilai signifikan pada Inovasi Hijau dan

Transformasi Digital < 0,05 maka variabel tersebut berpengaruh terhadap ESG [57].

Tabel 13. Hasil Uji T Nilai Perusahaan (Y)

Coefficientsa

 Unstandardized

Coefficients

Standardized

Coefficients

Beta t

Sig.

 Model B Std. Error

1 (Constant) -1.019 0.703  -1.450 0.150

 Inovasi Hijau (X1) 0.149 0.070 0.198 2.131 0.035

 Transformasi Digital (X2) -0.162 0.108 -0.136 -1.499 0.137

 ESG (Z) 0.233 0.171 0.130 1.366 0.174



a. Dependent Variabel: Nilai Perusahaan (Y)

Pada tabel 13 dengan variabel dependen Nilai Perusahaan (Y) dapat diketahui bahwa nilai signifikan pada Inovasi

Hijau < 0,05 maka variabel tersebut berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Sedangkan Transformasi Digital dan

ESG > 0,05 maka variabel tersebut tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan [57].

Uji Hipotesis

Uji Regresi Linier Berganda

Uji ini berguna untuk menentukan arah hubungan atau pengaruh antara variabel independen dan variabel dependen,

apakah positif, yang berarti searah, atau negatif, yang berarti berbeda arah [57]. Berikut adalah persamaan regresi

linier berganda yang digunakan dalam penelitian ini:

ESG = 4.029 + 0.120 IH + 0.140 TD

Konstanta sebesar 4.029 artinya jika Inovasi Hijau (X1), Transformasi Digital (X2) nilainya adalah 0, maka

ESG (Z) nilainya adalah 4.029. Koefisien regresi variabel Inovasi Hijau (X1) menunjukkan bahwa setiap kenaikan 1

unit yang akan meningkatkan ESG sebesar 0.120, dan sebaliknya setiap penurunan 1 unit Inovasi Hijau (X1) akan

menurunkan ESG sebesar 0.120. Koefisien Regresi Variabel Transformasi Digital (X2) menunjukkan bahwa setiap

kenaikan 1 unit yang akan meningkatkan ESG sebesar 0.140, dan sebaliknya setiap penurunan 1 unit Transformasi 
Digital

(X2) akan menurunkan ESG sebesar sebesar 0.140 [57].

NP = -1.019 + 0.149 IH – 0.162 TD + 0.233 ESG

Konstanta sebesar -1.019 artinya jika Inovasi Hijau (X1), Transformasi Digital (X2), ESG (Z) nilainya adalah 0,

maka Nilai Perusahaan (Y) nilainya adalah -1.019. Koefisien regresi variabel Inovasi Hijau (X1) menunjukkan bahwa

setiap kenaikan 1 unit yang akan meningkatkan Nilai Perusahaan sebesar 0.149, dan sebaliknya setiap penurunan 1 
unit

Inovasi Hijau (X1) akan menurunkan Nilai Perusahaan sebesar 0.149.Koefisien regresi variabel Transformasi Digital

(X2) menunjukkan bahwa setiap kenaikan 1 unit yang akan menurunkan Nilai Perusahaan sebesar 0.162 dan sebaliknya

setiap penurunan 1 unit Transformasi Digital (X2) akan menaikkan Nilai Perusahaan sebesar 0.162. Koefisien Regresi

Variabel ESG (Z) menunjukkan bahwa setiap kenaikan 1 unit yang akan meningkatkan Nilai Perusahaan sebesar 0.233,

sebesar 0.233, dan sebaliknya setiap penurunan 1 unit Inovasi Hijau (X1) akan menurunkan Nilai Perusahaan sebesar



0.233 [57].

Uji Sobel

Dalam penelitian ini, pengujian hipotesis mediasi dapat dilakukan dengan menggunakan uji Sobel. Test ini

digunakan untuk mengetahui pengaruh tidak langsung variabel independen terhadap variabel dependen dengan

menggunakan bantuan website online. Hasil pemrosesan data menggunakan Kalkulator Uji Sobel oleh Danielsoper

di situs web dapat ditemukan di: [Kalkulator Uji Sobel Gratis untuk Signifikansi Mediasi - Kalkulator Statistik Gratis

(danielsoper.com)(https://www.danielsoper.com/statcalc/calculator.aspx?id=31) [58].

Gambar 4. Hasil Uji Sobel X1

Hasil perhitungan sobel test X1

• Nilai A adalah nilai Unstandardized Coefficients Beta X1 ke Z yaitu: 0.120

• Nilai B adalah nilai Unstandardized Coefficients Beta Z ke Y yaitu: 0.233

• Nilai SEa adalah nilai Std. Error X1 ke Z yaitu: 0.036

• Nilai SEb adalah nilai Std. Error Z ke Y yaitu: 0.171

Dari perhitungan sobel test pada gambar 4 menunjukkan nilai one-tailed probability sebesar 0.10360645 & two-tailed
probability sebesar 0.20721291 yang menunjukkan nilai tersebut lebih dari 0.05, maka variabel ESG (Z) tidak
memediasi pengaruh X1 terhadap Y.

https://www.danielsoper.com/statcalc/calculator.aspx?id=31

Gambar 5. Hasil Uji Sobel X2

Hasil perhitungan sobel test X2

• Nilai A adalah nilai Unstandardized Coefficients Beta X2 ke Z yaitu: 0.140

• Nilai B adalah nilai Unstandardized Coefficients Beta Z ke Y yaitu: 0.233

• Nilai SEa adalah nilai Std. Error X1 ke Z yaitu: 0.056

• Nilai SEb adalah nilai Std. Error Z ke Y yaitu: 0.171

Dari perhitungan sobel test pada gambar 5 menunjukkan nilai one-tailed probability sebesar 0.11576816 & two-tailed
probability sebesar 0.23153631 yang menunjukkan nilai tersebut lebih dari 0.05, maka variabel ESG (Z) tidak
memediasi pengaruh X2 terhadap Y.

Inovasi Hijau terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan tabel 13 memperlihatkan bahwa Inovasi Hijau memiliki pengaruh signifikan terhadap Nilai
Perusahaan, yang diperoleh melalui Sig 0.035 (<0.05) dan koefisien regresinya bernilai 0.149. Hipotesis 1 menyatakan
bahwa Inovasi Hijau mempengaruhi Nilai Perusahaan diterima. Hal ini terjadi karena inovasi hijau meningkatkan



efisiensi dan produktivitas melalui penggunaan teknologi serta sumber daya ramah lingkungan, sehingga mampu
menekan biaya, mengurangi dampak negatif lingkungan, dan pada akhirnya meningkatkan nilai perusahaan.
Penerapan inovasi hijau juga dapat menarik investor dan memperkuat prospek keberlanjutan perusahaan di masa
mendatang [4]. Kondisi ini sejalan dengan teori stakeholder yang diusulkan oleh Freeman [32] bahwa tujuan
perusahaan tidak hanya menciptakan nilai bagi pemegang sahamnya, tetapi juga menciptakan nilai bagi semua
pemangku kepentingannya. Penciptaan nilai bagi semua pemangku kepentingan mengharuskan manajer untuk
meningkatkan kinerja mereka dalam kinerja finansial, kinerja sosial, dan kinerja lingkungan, serta memastikan bahwa
perusahaan tetap berkelanjutan di masa depan [5]. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian [59],[4] yang
menemukan hasil bahwa Inovasi Hijau berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan.

Transformasi Digital terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan tabel 13 memperlihatkan Transformasi Digital tidak mempengaruhi Nilai Perusahaan, yang
diperoleh melalui Sig 0.137 (>0.05) dan koefisien regresinya bernilai -0.162. Hipotesis 2 menyatakan bahwa
Transformasi Digital mempengaruhi Nilai Perusahaan ditolak. Transformasi digital yang tidak direncanakan dan
dijalankan dengan baik, misalnya karena teknologi tidak sesuai kebutuhan atau kurangnya dukungan bagi karyawan,
serta penerapannya yang sudah umum di dalam industri, cenderung hanya menjadi syarat untuk tetap bersaing dan
tidak mampu meningkatkan nilai perusahaan secara signifikan [10]. Hal ini tidak sejalan dengan teori Resource-Based
View (RBV) yang menunjukkan bahwa ketika perusahaan memiliki atau mampu mengelola sumber daya yang unik,
sulit ditiru, dan tidak mudah digantikan termasuk infrastruktur digital, perangkat lunak, serta kapabilitas pengelolaan
data secara optimal, maka transformasi digital dapat menciptakan keunggulan kompetitif maupun meningkatkan nilai
perusahaan [13]. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian [60] yang menemukan hasil bahwa Transformasi
Digital tidak memiliki pengaruh terhadap Nilai Perusahaan.

Inovasi Hijau terhadap ESG

Berdasarkan tabel 12 memperlihatkan Inovasi Hijau memiliki pengaruh signifikan terhadap ESG, yang
diperoleh melalui Sig 0.001 (<0.05) dan koefisien regresinya bernilai 0.120. Hipotesis 3 menyatakan bahwa Inovasi
Hijau mempengaruhi ESG diterima. Inovasi hijau yang mencakup pengembangan dan penerapan produk, proses, serta
teknologi ramah lingkungan berkontribusi secara langsung terhadap peningkatan aspek lingkungan dalam kinerja ESG
melalui pengurangan dampak negatif terhadap lingkungan dan peningkatan efisiensi penggunaan sumber daya [10].
Keberhasilan inovasi hijau berpotensi menciptakan citra positif bagi perusahaan, memperluas pasar, serta
meningkatkan kepercayaan internal terhadap komitmen perusahaan dalam menjaga lingkungan [38]. Sejalan dengan
teori Resource-Based View (RBV), inovasi hijau dipandang sebagai sumber daya yang unik dan sulit ditiru yang dapat
memperkuat keunggulan kompetitif perusahaan, sehingga berkontribusi terhadap peningkatan kinerja ESG dan
mendorong tercapainya pertumbuhan yang berkelanjutan [37]. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian [26] yang
menemukan hasil bahwa Inovasi Hijau berpengaruh positif terhadap ESG.

Transformasi Digital terhadap ESG

Berdasarkan tabel 12 memperlihatkan Transformasi Digital memiliki pengaruh signifikan terhadap ESG,
yang diperoleh melalui Sig 0.015 (<0.05) dan koefisien regresinya bernilai 0.140. Hipotesis 4 menyatakan bahwa

Transformasi Digital mempengaruhi ESG diterima. Hal ini terjadi karena transformasi digital dapat meningkatkan
kinerja ESG melalui peningkatan kualitas dan keterampilan tenaga kerja yang memperkuat kapasitas inovasi
perusahaan, sehingga mendukung pengembangan dan penerapan teknologi ramah lingkungan, efisiensi penggunaan
sumber daya, peningkatan transparansi dan akuntabilitas melalui pengelolaan data yang lebih baik, serta penciptaan
produk dan layanan yang memberikan manfaat bagi lingkungan dan masyarakat [61]. Sejalan dengan teori resource-
based view (RBV), yang menyatakan bahwa transformasi digital dapat meningkatkan kinerja ESG karena perusahaan
mampu mengembangkan dan memanfaatkan sumber daya digital yang bersifat unik, seperti infrastruktur teknologi,
sistem informasi, serta kapabilitas pengelolaan data yang sulit ditiru oleh pesaing [33]. Hasil penelitian ini sejalan
dengan penelitian [40] yang menemukan hasil bahwa Transformasi Digital berpengaruh positif terhadap ESG.

ESG terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan tabel 13 memperlihatkan ESG tidak mempengaruhi Nilai Perusahan, yang diperoleh melalui
Sig 0.174 (>0.05) dan koefisien regresinya bernilai 0.233. Hipotesis 5 menyatakan bahwa ESG mempengaruhi Nilai
Perusahaan ditolak. Hal ini dikarenakan konsumen dan pihak terkait lainnya masih lebih mempertimbangkan faktor
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harga dan kualitas dibandingkan aspek tanggung jawab sosial dan keberlanjutan, sehingga penerapan ESG belum
mampu memberikan nilai tambah yang signifikan bagi perusahaan. Kondisi ini menunjukkan bahwa peran dan
kesadaran pemangku kepentingan terhadap pentingnya ESG masih belum optimal [62]. Hasil tersebut menunjukkan
bahwa tingkat kesadaran terhadap pentingnya kesesuaian aspek lingkungan, sosial, dan tata kelola dengan standar
yang berlaku masih rendah, sehinggainformasi yang diungkapkan belum mampu memberikan pengaruh terhadap
nilai perusahaan [63]. Hal tersebut tidak sejalan dengan teori stakeholder yang menyatakan bahwa perusahaan yang
berhasil seharusnya tidak hanya berorientasi pada maksimalisasi keuntungan pemegang saham, tetapi juga
memperhatikan kepentingan berbagai pemangku kepentingan lainnya serta memberikan kontribusi positif terhadap
lingkungan sosial  [22]. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian [62] yang menemukan hasil bahwa ESG tidak
memiliki pengaruh terhadap Nilai Perusahaan.

ESG Memediasi Inovasi Hijau terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan perhitungan sobel test dengan bantuan website di DanielSoper Sobel Test pada gambar 4
menunjukkan nilai two-tailed probability sebesar 0.20721291 (>0.05). Hipotesis 6 menyatakan bahwa ESG
Memediasi Inovasi Hijau terhadap Nilai Perusahaan ditolak. Perusahaan telah menerapkan inovasi hijau, seperti
pengurangan emisi dan penggunaan energi terbarukan, namun upaya tersebut tidak selalu diikuti dengan
pengungkapan ESG karena kebijakan internal yang belum mendukung transparansi serta adanya kekhawatiran
terhadap risiko reputasi jika tidak sesuai dengan ekspektasi pemangku kepentingan [28]. Inovasi hijau membutuhkan
biaya awal yang besar untuk teknologi dan pengembangan produk, sementara manfaatnya cenderung bersifat jangka
panjang dan sulit diukur secara langsung. Di sisi lain, pasar dan investor umumnya lebih berfokus pada hasil jangka
pendek, sehingga belum sepenuhnya memberikan apresiasi terhadap upaya tersebut dalam bentuk peningkatan nilai
perusahaan [64]. Selain itu, pengungkapan ESG yang tidak berdampak pada nilai perusahaan menunjukkan bahwa
investor belum menjadikannya sebagai pertimbangan utama dalam menilai kinerja perusahaan dan mengambil
keputusan investasi. Kondisi ini mengindikasikan bahwa fokus utama perusahaan masih pada peningkatan
kemakmuran pemangku kepentingan, sementara tujuan keberlanjutan non-ekonomis belum menjadi prioritas
utama[65]. Temuan ini tidak sejalan dengan teori stakeholder yang menyatakan bahwa perusahaan tidak hanya
berorientasi pada kepentingan ekonomi, tetapi juga perlu memperhatikan aspek sosial dan lingkungan melalui
pengungkapan informasi keuangan dan non-keuangan untuk memperoleh dukungan dari para pemangku
kepentingan[66]. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian [28],[64],[65] yang menemukan hasil bahwa ESG
belum mampu Memediasi Inovasi Hijau terhadap Nilai Perusahaan.

ESG Memediasi Transformasi Digital terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan perhitungan sobel test dengan bantuan website di DanielSoper Sobel Test pada gambar 5
menunjukkan nilai two-tailed probability sebesar 0.23153631 (>0.05). Hipotesis 7 menyatakan bahwa ESG
Memediasi Transformasi Digital terhadap Nilai Perusahaan ditolak. Transformasi digital tidak berpengaruh terhadap
ESG, yang menunjukkan bahwa implementasinya di perusahaan masih belum optimal. Hal ini disebabkan oleh
ketidaksiapan sumber daya internal, adanya penyesuaian terhadap perubahan dari sistem traditional ke digital, serta
tingginya ketidakpastian yang dapat menimbulkan biaya tambahan yang tidak terlihat [31]. Transformasi digital yang
tidak direncanakan dan diimplementasikan dengan baik, tidak selaras dengan kebutuhan bisnis, serta terkendala oleh
kurangnya pelatihan dan dukungan karyawan, ditambah dengan kondisi ketika teknologi yang digunakan telah
menjadi standar umum dalam industri, menyebabkan investasi tersebut hanya menjadi persyaratan minimum untuk
bersaing dan tidak memberikan pertumbuhan nilai perusahaan yang signifikan  [10]. Kondisi serupa juga terlihat pada
penerapan ESG, di mana konsumen dan pihak terkait lainnya masih lebih mempertimbangkan faktor harga dan
kualitas dibandingkan aspek tanggung jawab sosial dan keberlanjutan, sehingga penerapannya belum mampu
memberikan nilai tambah yang signifikan bagi perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa peran serta kesadaran
pemangku kepentingan terhadap pentingnya ESG masih belum optimal [62]. Temuan ini tidak sejalan dengan teori
stakeholder karena pengungkapan ESG belum menjadi pertimbangan utama bagi investor dan pemangku kepentingan
dalam pengambilan keputusan, sehingga belum memberikan dampak yang diharapkan terhadap nilai perusahaan [66].
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian [31],[10],[62] yang menemukan hasil bahwa ESG belum mampu
Memediasi Transformasi Digital terhadap Nilai Perusahaan.

IV. SIMPULAN



Berdasarkan hasil penelitian diatas dapat disimpulkan bahwa Inovasi Hijau berpengaruh terhadap Nilai
Perusahaan. Hal ini terjadi karena inovasi hijau meningkatkan efisiensi dan produktivitas melalui penggunaan
teknologi serta sumber daya ramah lingkungan, sehingga mampu menekan biaya, mengurangi dampak negatif
lingkungan, dan pada akhirnya meningkatkan nilai perusahaan. Sedangkan, Transformasi Digital tidak berpengaruh
terhadap Nilai Perusahaan. Transformasi digital yang tidak direncanakan dan dijalankan dengan baik, misalnya karena
teknologi tidak sesuai kebutuhan atau kurangnya dukungan bagi karyawan, serta penerapannya yang sudah umum di
dalam industri, cenderung hanya menjadi syarat untuk tetap bersaing dan tidak mampu meningkatkan nilai 
perusahaan
secara signifikan

Inovasi Hijau dan Transformasi Digital berpengaruh terhadap ESG. Hal ini terjadi karena inovasi hijau yang
mencakup pengembangan dan penerapan produk, proses, serta teknologi ramah lingkungan berkontribusi secara
langsung terhadap peningkatan aspek lingkungan dalam kinerja ESG melalui pengurangan dampak negatif terhadap
lingkungan dan peningkatan efisiensi penggunaan sumber daya. Transformasi digital dapat meningkatkan kinerja ESG
melalui peningkatan kualitas dan keterampilan tenaga kerja yang memperkuat kapasitas inovasi perusahaan, sehingga
mendukung pengembangan dan penerapan teknologi ramah lingkungan, efisiensi penggunaan sumber daya,
peningkatan transparansi dan akuntabilitas melalui pengelolaan data yang lebih baik, serta penciptaan produk dan
layanan yang memberikan manfaat bagi lingkungan dan masyarakat

ESG tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Hasil tersebut menunjukkan bahwa tingkat kesadaran
terhadap pentingnya kesesuaian aspek lingkungan, sosial, dan tata kelola dengan standar yang berlaku masih rendah,
sehingga informasi yang diungkapkan belum mampu memberikan pengaruh terhadap nilai perusahaan. ESG tidak
dapat memediasi pengaruh Inovasi Hijau terhadap Nilai Perusahaan karena inovasi hijau tidak selalu diikuti
pengungkapan ESG, manfaatnya bersifat jangka panjang, serta investor masih berfokus pada kinerja jangka pendek
sehingga ESG belum menjadi pertimbangan utama dalam meningkatkan nilai perusahaan. ESG tidak dapat memediasi
pengaruh Transformasi Digital terhadap Nilai Perusahaan karena implementasi transformasi digital yang belum
optimal dan tidak selaras dengan kebutuhan bisnis, serta rendahnya perhatian investor terhadap aspek ESG,
menyebabkan ESG belum memberikan nilai tambah yang signifikan dalam meningkatkan nilai perusahaan.

Penelitian selanjutnya diharapkan mampu memperhatikan dan mengoreksi kelemahan yang ada pada
penelitian ini. Penelitian ini hanya menggunakan 122 sampel pada sektor consumer based. Bagi peneliti selanjutnya
diharapkan pula bisa mengambil sampel perusahaan selain dalam penelitian ini dengan sampel yang lebih besar
jumlahnya, serta dapat menambah lebih banyak variabel yang tidak digunakan dalam penelitian ini Sehingga, mampu
memahami lebih dalam variabel lain yang dapat mempengaruhi Nilai Perusahaan melalui ESG sebagai Variabel
Intervening.


