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Pendahuluan

Variabel Hasil yang Berpengaruh Hasil yang Tidak Berpengaruh

Environmental, Social, & Governance (ESG) 
Terhadap Nilai Perusahaan 

❑ Adhi R. E.& N. Cahyonowati

,2023,
❑ J.Jeancie & S.Kim, 2023

❑ Qodary & S.Tambun, 2021

❑ Wangi & Aziz, 2023 

Cash Holding Terhadap Nilai Perusahaan ❑ Min ha & L.Minh , 2019

❑ Putra & Rahmawati,  2021
❑ Ruth D, 2023

❑ Hakim, Diparma & Kusumawati,  

2023
❑ L,Suzan & Supriyadiputri,  2023

Retention Ratio Terhadap Nilai Perusahaan ❑ Enny Prayogo dk, 2023 ❑ Qodary & S.Tambun, 2021

Penelitian ini mengembangkan dari penelitian ( E, Pryogo, R.Handayani & T, Meitiawati, 2023) yakni
menambahkan satu variable independen yaitu Cash Holding ( Ruth D, 2023). Cash Holding dipilih karena
semakin tinggi dapat meningkatkan dividen sehingga memberi sinyal positif terhadap investor yang
mana hal ini akan meningkatkan nilai perusahaan .
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Tujuan Penelitian
Untuk mengetahui pengaruh dari environmental, social & 

governance (ESG), cash holding dan retention ratio 
terhadap nilai perusahaan dengan ukuran perusahaan

sebagai variable moderasi

H1 : ESG berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan
H2 : Cash Holding berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan
H3 : Retention Ratio berpengaruh terhadap nilai perusahaan
H4 : Ukuran Perusahaan mampu memoderasi ESG terhadap Nilai Perusahaan
H5 : Ukuran Perusahaan mampu memoderasi Cash Holding terhadap Nilai 
Perusahaan
H6 : Ukuran Perusahaan mampu memoderasi Retention Ratio terhadap Nilai 
Perusahaan

Pengembangan Hipotesis
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Kerangka Konseptual

Environmental, Social, And 

Governance (ESG) (X1)

Cash Holding (X2)

Retention Ratio (X3)

Ukuran Perusahaan

(Z)

Nilai Perusahaan

(Y)

H1

H2

H3

H4
H5

H6
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Metodelogi
Jenis Penelitian
Pendekatan Kuantitatif

Sumber data
Data Sekunder yang menggunakan laporan keuangan tahunan

Populasi
Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018-2022 yang berjumlah 228 Perusahaan

Pengambilan sampel di website resmi yaitu www.idx.co.id dan BGK ESG Index untuk ESG Score dengan kriteria:
1. Perusahaan yang tidak terdaftar di BEI secara berturut – turut dari 2018-2022
2. Perusahaan yang tidak melaporkan laporan keberlanjutan (sustainable report)
3. Perusahaan yang konsisten membagikan dividen secara berturut dari periode 2018-2022

Jumlah total seluruh perusahaan manufaktur yang dijadikan sampel 94 perusahaan

http://www.idx.co.id/
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Metodelogi
Variabel Indikator Skala

Environmental, Social, & 
Governance (ESG) (X1)

ESG Score Rasio

Cash Holding (X2)
𝐶𝐴𝑆𝐻 =

𝐾𝑎𝑠 𝑑𝑎𝑛 𝑆𝑒𝑡𝑎𝑟𝑎 𝐾𝑎𝑠

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
Rasio

Retention Ratio (X3)
𝑅𝑅 = 1 − 𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑑 𝑃𝑎𝑦𝑜𝑢𝑡 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 (𝐷𝑃𝑅) Rasio

Nilai Perusahaan (Y)
Tobins’Q = MVE + Hutang/

Total Asset
Rasio

Ukuran Perusahaan (Z)
Ukuran perusahaan

= LN (Toltal asselt)
Rasio

Teknik Analisis Data
Penelitian ini menggunakan alat

penguji SPSS dan Moderated

Regression Analysis (MRA).
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Hasil
• Uji T

• Uji MRA
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Pembahasan
a. Pengaruh Environmental, Social, And Governance (ESG) Terhadap Nilai Perusahaan

Pada penelitian ini Environmental, Social, and Governance (ESG) berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan. Pengungkapan ESG memberikan sinyal positif bahwa perusahaan telah mengadopsi praktik tata
kelola yang baik untuk mendapatkan respon positif dari investor sehingga mempengaruhi nilai perusahaan.
Dengan demikian pengungkapan skor ESG yang tinggi akan meningkatkan nilai perusahaan.

b. Pengaruh Cash Holding Terhadap Nilai Perusahaan

Pada penelitian ini Cash Holding berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Adanya kas dalam
jumlah besar akan menunjukkan kelikuiditasan perusahan dan kemampuan untuk bertahan dalam keadaaan
ekonomi yang tidak pasti. Dengan adanya kemampuan ini akan memperlihatkan kinerja baik dari perusahaan.
Sehingga berpengaruh pada besarnya minat investor pada perusahaan sehingga mampu menaikkan harga saham
yang selanjutnya meningkatkan nilai perusahaan.
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c. Pengaruh Retention Ratio Terhadap Nilai Perusahaan

Pada penelitian ini Retention Ratio tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini dikarenakan

dalam berinvestasi, keuntungan yang didapatkan investor tidak hanya berasal dari dividen, tetapi ada pula capital
gain. Jadi, walaupun perusahaan tidak membagikan dividen, investor tetap tidak kehilangan minatnya untuk
berinvestasi karena mempercayai perusahaan dapat meningkatkan kinerjanya dari laba yang diputar kembali
tersebut dalam kegiatan operasional.

d. Pengaruh Environmental, Social, And Governance (ESG) Terhadap Nilai Perusahaan dengan Ukuran Perusahaan
Sebagai Pemoderasi

Pada penelitian ini ukuran perusahaan memoderasi hubungan Environmental, Social, and Governance (ESG) pada
nilai perusahaan. perusahaan akan mampu untuk memimpin di pasar global dan memiliki kemampuan sustainable yang tinggi,
memiliki pasar yang lebih berkembang, kinerja keuangan tumbuh secara signifikan dan memiliki profitabilitas yang lebih baik
yang tercermin dalam rasio ROE serta memiliki pertumbuhan perusahaan yang baik apabila dibandingkan dengan perusahaan
kecil atau perusahaan yang belum menerapkan konsep ESG dengan baik.
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Pembahasan
e. Pengaruh Cash Holding Terhadap Nilai Perusahaan dengan Ukuran Perusahaan Sebagai Pemoderasi

Pada penelitian ini ukuran perusahaan besar maupun kecil tidak mempengaruhi kenaikan cash holding sebuah

perusahaan sehingga hal tersebut tidak mempengaruhi harga saham perusahaan. Hal ini disebabkan bahwa kepemilikan

kas sebuah perusahaan bukan merupakan ukuran bagi perusahaan untuk mendapatkan kepercayaan investor untuk

menanamkan modalnya di perusahaan dan mudah mendapatkan pembiayaan dari kreditor. Harga saham yang lebih

rendah akan memberikan pengaruh pada penurunan nilai perusahaan. Karena selmakin kecil ukuran pelrusahaan selmakin

turun juga cash holding sebuah perusahaan yang akan melmberikan masa depan yang tidak baik pada nilai perusahaan.

f. Pengaruh Retention Ratio Terhadap Nilai Perusahaan dengan Ukuran Perusahaan Sebagai Pemoderasi

Pada penelitian ini ukuran perusahaan dapat memperkuat hubungan retention ratio dengan nilai perusahaan.

Perusahaan yang berukuran besar cenderung memiliki kemudahan dalam akses menuju pasar modal sehingga dapat

mempengaruhi fleksibilitas perusahaan dalam memperoleh dana dalam jumlah besar karena dana yang diperoleh dapat

digunakan untuk membayar dividen bagi pemegang sahamny. Tetapi, perusahaan yang biasanya besar memiliki utang

yang lebih besar apabila dibandingkan dengan perusahaan kecil sehingga memungkinkan kepentingan pemegang saham

yang harus dikorbankan dalam hal penundaan atau pengurangan dalam pembayaran dividen.
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Manfaat Penelitian

Dengan adanya penelitian ini, diharapkan dapat memberikan manfaat teoritis dari peneliti

untuk menemukan bukti variable apa saja yang mempengaruhi Nilai Perusahaan dan Ukuran

Perusahaan. Dan juga berharap dari hasil penelitian ini bisa memberi manfaat kepada investor

dan kreditor dalam pengetahuan mengenai nilai perusahaan dan memberikan refrensi bagi

peneliti selanjutnya apabila mengambil topik yang sama.
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