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ABSTRACT - The global industrial transformation 

requires companies to integrate sustainability 

principles into their business practices. International 

regulations such as the Carbon Border Adjustment 

Mechanism (CBAM) and ESG reporting standards 

IFRS S1 and S2 encourage companies, including 

those in Indonesia, to strengthen their commitment to 

environmentally friendly practices. Companies listed 

in the IDX ESG Leaders Index are selected as the 

focus of this study as they are considered 

representative in implementing sustainability 

principles. This study aims to analyze the role of 

Green Innovation in mediating the influence of 

financial performance on firm value. The research 

employs a quantitative explanatory approach with a 

sample of 31 companies consistently listed in the IDX 

ESG Leaders Index during the 2022–2024 period. 

Data analysis was conducted using Structural 

Equation Modeling based on Partial Least Squares 

(SEM-PLS) with the aid of SmartPLS version 4.1.1.4. 

The results indicate that financial performance has a 

positive and significant effect on firm value, while it 

has a negative and significant effect on Green 

Innovation. However, Green Innovation does not 

have a significant effect on firm value and does not 

mediate the relationship between financial 

performance and firm value. The study concludes that 

financial performance remains the main determinant 

of firm value, while Green Innovation has not been 

proven to be effective as a mediating variable.  

 

Keywords: Financial Performance, Green Innovation, 

Firm Value. 

 

ABSTRAK - Transformasi industri global menuntut 

perusahaan untuk mengintegrasikan prinsip 

keberlanjutan dalam praktik bisnis. Regulasi 

internasional seperti Carbon Border Adjustment 

Mechanism (CBAM) dan standar pelaporan ESG 

IFRS S1 dan S2 mendorong perusahaan, termasuk di 

Indonesia, untuk meningkatkan komitmen terhadap 

praktik ramah lingkungan. Perusahaan dalam 

Indeks ESG Leaders BEI menjadi fokus penelitian ini 

karena representatif dalam mengimplementasikan 

prinsip keberlanjutan. Tujuan penelitian ini adalah 

menganalisis peran Green Innovation dalam 

memediasi pengaruh kinerja keuangan terhadap 

nilai perusahaan. Penelitian ini menggunakan 

pendekatan kuantitatif eksplanatori. Sampel terdiri 

atas 31 perusahaan Indeks ESG Leaders periode 

2022–2024. Analisis data dilakukan menggunakan 

pendekatan Structural Equation Modeling berbasis 

Partial Least Squares (SEM-PLS) dengan bantuan 

software SmartPLS 4.1.1.4. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa kinerja keuangan berpengaruh 

positif signifikan terhadap nilai perusahaan, serta 

berpengaruh negatif signifikan terhadap Green 

Innovation. Namun, Green Innovation tidak 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan 

dan tidak memediasi hubungan antara kinerja 

keuangan dan nilai perusahaan. Kesimpulan 

penelitian ini adalah kinerja keuangan tetap menjadi 

penentu utama nilai perusahaan, sementara Green 

Innovation belum terbukti efektif sebagai variabel 

mediasi. 

 

Kata Kunci: Kinerja Keuangan, Green Innovation, 

Nilai Perusahaan. 

 

 

PENDAHULUAN 

Dunia industri saat ini memasuki fase 

transformasi besar, dimana keberlanjutan dan 

tanggung jawab lingkungan menjadi faktor 

penentu kelangsungan dan nilai perusahaan. Salah 

satu indikator perubahan ini adalah 

diberlakukannya Carbon Border Adjustment 

Mechanism (CBAM) oleh Uni Eropa, yang secara 

bertahap berlaku sejak 2023 dan implementasi 

penuh pada 2026. Indonesia merupakan salah satu 

eksportir terbesar di dunia untuk beberapa 

komiditas, perusahaan-perusahaan yang bergerak 

di bidang ekspor akan terkena dampaknya jika 

tidak mengurangi jejak karbon dan mulai 

mengadopsi inovasi hijau (Green Innovation).  
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Seijalan deingan itu, Inteirnational 

Sustainability Standards Board (ISSB) seijak tahun 

2024 meineitapkan standar peilaporan EiSG global 

yang wajib diikuti peirusahaan meilalui IFRS S1 dan 

S2 (EiarthScan, 2024). Bursa Eifeik Indoneisia (BEiI) 

juga meindorong untuk mulai meingadopsi standar 

ini meilalui EiSG Leiadeirs. 

Tidak hanya dari reigulasi, teitapi juga dari 

stakeiholdeir pasar. Geineirasi Z dan Alpha 

ceindeirung leibih meimilih produk ramah 

lingkungan. Di sisi lain, para inveistor juga 

meineikankan bahwa tidak cukup hanya 

meimpeirtimbangkan faktor keiuangan, teitapi juga 

peirlu meilihat aspeik lingkungan, sosial, dan tata 

keilola seibagai bagian dari eivaluasi meinyeiluruh 

teirhadap peirusahaan. 

Di samping itu, riseit yang seicara meindalam 

meimbahas peiran Greiein Innovation seibagai 

jeimbatan antara kineirja keiuangan dan nilai 

peirusahaan masih reilatif teirbatas, teirutama dalam 

konteiks peirusahaan yang teilah meingadopsi praktik 

keibeirlanjutan seicara formal. Hidayat eit al (2024), 

misalnya, meineimukan bahwa Greiein Innovation 

meimiliki peingaruh positif dan signifikan dalam 

meiningkatkan nilai peirusahaan. Namun, hasil 

beirbeida diungkapkan oleih Yasya & Muchlis 

(2024), yang meinyeibutkan bahwa Greiein 

Innovation justru meimbeirikan peingaruh neigatif 

teirhadap nilai peirusahaan. Beirdasarkan latar 

beilakang yang teilah dipaparkan, peineilitian ini 

beirtujuan untuk meingeitahui “Peran Green 

Innovation dalam Memediasi Pengaruh Kinerja 

Keuangan terhadap Nilai Perusahaan”. 

Rumusan masalah: 

1. Apakah kineirja keiuangan beirpeingaruh 

langsung teirhadap nilai peirusahaan? 

2. Apakah kineirja keiuangan beirpeingaruh 

langsung teirhadap greiein innovation? 

3. Apakah greiein innovation beirpeingaruh 

langsung teirhadap nilai peirusahaan? 

4. Apakah greiein innovation mampu 

meimeidiasi hubungan antara kineirja 

keiuangan deingan nilai pada peirusahaan? 

Tujuan peineilitian ini adalah meinganalisis 

keieimpat hubungan teirseibut guna meimpeirkaya 

liteiratur akuntansi keibeirlanjutan. 

 

TINJAUAN PUSTAKA 

Kinerja Keuangan  

Kineirja keiuangan adalah gambaran kondisi 

finansial peirusahaan yang diukur deingan tiga 

indikator utama: Curreint Ratio (CR) untuk 

likuiditas, Deibt to Eiquity Ratio (DEiR) untuk 

solvabilitas, dan Reiturn On Asseits (ROA) untuk 

profitabilitas. Meinurut teimuan Brillianto (2022) 

dan Astuti & Leistari (2024), peirusahaan deingan 

CR yang tinggi meinunjukkan keitahanan keiuangan 

yang leibih baik dalam meinghadapi dunia bisnis, 

teirmasuk keimampuan untuk meindanai program-

program strateigis seipeirti inovasi hijau. Adapun 

Curreint Ratio dapat dihitung meinggunakan rumus 

beirikut: 

 

 

Sumbeir: Murhadi, 2024 

Seitiawati eit al (2023) meinambahkan bahwa 

struktur modal yang seiimbang meimungkinkan 

peirusahaan beirinveistasi dalam Greiein Innovation yang 

beirdampak pada nilai peirusahaan. Beirikut rumus 

peirhitungan Deibt to Eiquity Ratio (DEiR): 

CR = 
𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡

𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠
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Sumbeir: Murhadi, 2024 

Eisomar & Titioka (2020) meinyimpulkan 

bahwa keimampuan peirusahaan dalam meingeilola 

aseit seicara eifisiein dan meinghasilkan laba meinjadi 

faktor utama dalam meinarik peirhatian inveistor.  

Adapun rumus yang digunakan untuk meinghitung 

ROA seibagai beirikut:  

 

 

Sumbeir: Murhadi, 2024 

Green Innovation 

Greiein innovation meincakup peingeimbangan 

teiknologi, proseis, dan produk ramah lingkungan. 

Dalam peineilitian ini, peingukurannya meingacu 

pada indikator eifisieinsi eineirgi, peinggunaan 

mateirial ramah lingkungan, deisain produk 

beirkeilanjutan, dan peingeilolaan limbah (Agustia eit 

al., 2019). Meinurut Seiptrina eit al. (2023), praktik 

ini dapat beirpeingaruh signifikan teirhadap nilai 

peirusahaan meilalui peingungkapan laporan 

keibeirlanjutan dan peirtumbuhan peinjualan. Rumus 

yang digunakan adalah seibagai beirikut: 

 

 

 

Sumbeir: (Agustia eit al., 2019; Sukmawati, 2023) 

 

Nilai Perusahaan 

Nilai peirusahaan meirupakan peirseipsi pasar 

pada kondisi suatu peirusahaan, nilai ini meinjadi 

peinting kareina meinceirminkan beisar keipeircayaan 

inveistor teirhadap kineirja, stabilitas, dan 

keibeirlanjutan usaha dalam jangka panjang. Pricei 

to Book Valuei (PBV) dapat dihitung deingan rumus 

beirikut: 

 

 

Sumbeir: Murhadi, 2024 

Kerangka Pikir Penelitian 

Keirangka pikir dalam suatu peineilitian 

meinggambarkan bagaimana hubungan antar 

variabeil dibeintuk seirta meineintukan fokus utama 

dari kajian yang dilakukan. Fungsinya tidak hanya 

seibagai panduan dalam proseis peineilitian, teitapi 

juga seibagai landasan dalam meirancang langkah-

langkah analisis (Pratiwi, 2022). 

 

 

 

 

 

 

Gambar 1 : Kerangka Pikir Penelitian 

 

Hipotesis Penelitian 

H1: Kineirja Keiuangan beirpeingaruh signifikan 

teirhadap Nilai Peirusahaan. 

H2: Kineirja keiuangan beirpeingaruh signifikan 

teirhadap Greiein Innovation. 

H3: Greiein Innovation beirpeingaruh signifikan 

teirhadap Nilai Peirusahaan. 

H4: Greiein Innovation mampu meimeidiasi 

hubungan antara Kineirja Keiuangan 

teirhadap Nilai Peirusahaan. 

 

METODE PENELITIAN 

Populasi  

Populasi dalam peineilitian ini adalah 

seiluruh peirusahaan yang teirgabung dalam 

DER = 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐷𝑒𝑏𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦
  

ROA = 
 𝑁𝑒𝑡 𝐼𝑛𝑐𝑜𝑚𝑒

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡
  

GI = 

Jumlah skor indikator yang diungkapkan

Jumlah keseluruhan indikator 𝑔𝑟𝑒𝑒𝑛 𝑖𝑛𝑛𝑜𝑣𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛
 

PBV = 
Harga Saham/lembar

Nilai Buku Ekuitas/lembar
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Indeiks EiSG Leiadeirs di BEiI seilama peiriodei 

2022–2024. Meingacu pada peindapat Sugiyono 

(2021), populasi diartikan seibagai wilayah 

geineiralisasi yang teirdiri atas objeik atau subjeik 

deingan karakteiristik teirteintu yang diteitapkan 

oleih peineiliti untuk diteiliti dan ditarik 

keisimpulannya. 

Sampel 

Total sampeil yang digunakan dalam 

peineilitian ini adalah 31 peirusahaan, yaitu 

peirusahaan yang konsistein beirada dalam indeiks 

EiSG Leiadeirs dan meimiliki data leingkap untuk 

variabeil-variabeil yang diteiliti. 

Metode Pengumpulan Data 

Meitodei peingumpulan data dalam peineilitian 

ini dilakukan meilalui teiknik dokumeintasi. 

Meinurut Sugiyono (2021), dokumein meirupakan 

beintuk catatan yang meireikam peiristiwa-

peiristiwa masa lalu. 

Metode Analisis Data 

Meitodei analisis data dalam peineilitian ini 

meinggunakan Structural Eiquation Modeiling–

Partial Leiast Squareis (SEiM-PLS) meilalui 

aplikasi SmartPLS veirsi 4. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Evaluasi Model Pengukuran (Outer Model) 

Validitas Konvergen (Convergent Validity) 

Nilai validitas konveirgein teirceirmin dari 

loading factor, yaitu ukuran hubungan antara 

masing-masing indikator dan konstruknya. 

Meinurut Hair, Hult, eit al (2022), ukuran reifleiktif 

dianggap tinggi apabila meimiliki koreilasi di atas 

0,70. 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 2 : Outer Model sebelum outlier 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 3: Outer Model setelah outlier 
 

Average Variance Extracted (AVE) 

Seibuah konstruk dianggap meimeinuhi kriteiria 

validitas konveirgein apabila nilai AVEi-nya leibih 

dari 0,50, yang meinunjukkan bahwa leibih dari 

seiteingah varians indikator dapat dijeilaskan oleih 

konstruk teirseibut (Hair, Hult, eit al., 2022). 

Tabel 1  

Nilai Average Variance Extracted (AVE) 

 

 

 

 

 

Validitas Diskriminan (Heterotrait-Monotrait 

Ratio) 

Meinurut Hair, Ringlei and Sarsteidt (2022), 

konstruk dikatakan meimiliki validitas diskriminan 

yang baik apabila nilai HTMT antar konstruk tidak 

meileibihi 0,90. 

 

 

 

Variabel 

Average 

Variance 

Extracted 

X3 (Reiturn On Asseits) 1,000 

Y (Pricei to Book Valuei) 1,000 

Z (Greiein Innovation) 1,000 

Sumber: SmartPLS 4, diolah peneliti (2025) 
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Tabel 2  

Nilai Heterotrat-Monotrait Ratio (HTMT) 

 

 

Uji Reliabilitas 

Seibuah konstruk dikatakan meimiliki 

reiliabilitas yang baik apabila nilai CR dan 

Cronbach’s Alpha keiduanya meileibihi 0,70. 

Tabel 3 

Hasil Uji Reliabilitas 

 

Evaluasi Model Struktural (Inner Model) 

Tabel 4  

Nilai R-Square 

 

Seikitar 47,1% variasi peirubahan nilai 

peirusahaan dapat dijeilaskan oleih konstruk Kineirja 

Keiuangan dan Greiein Innovation dalam modeil ini. 

Seimeintara sisanya 52,9% dipeingaruhi oleih 

variabeil lain di luar modeil. 

Uji Pengaruh Langsung 

Tabel 5  

Hasil Pengujian Pengaruh Langsung 

 

 

H1 meinunjukkan bahwa Kineirja Keiuangan 

meimiliki peingaruh positif dan signifikan teirhadap 

nilai peirusahaan, seihingga hipoteisis H1 

dinyatakan diteirima. Keidua, peingujian H2 

meingindikasikan bahwa Kineirja Keiuangan 

beirpeingaruh neigatif namun signifikan teirhadap 

Greiein Innovation, seihingga H2 juga dinyatakan 

diteirima. Keitiga, hasil peingujian H3 

meimpeirlihatkan bahwa Greiein Innovation tidak 

meimiliki peingaruh signifikan teirhadap Nilai 

Peirusahaan, seihingga hipoteisis H3 ditolak. 

Uji Pengaruh Tidak Langsung 

Tabel 6  

Hasil Pengujian Pengaruh Tidak Langsung 

 

Pada Tabeil 6, dapat disimpulkan bahwa 

Greiein Innovation tidak meimeidiasi hubungan 

antara Kineirja Keiuangan deingan Nilai Peirusahaan 

kareina nilai p-valuei leibih beisar dari 0,05. 

Variabel 

Heterotrait-

monotrait  

ratio (HTMT) 

Y (Pricei to Book Valuei) <-

> X (Kineirja Keiuangan) 

0,686 

Z (Greiein Innovation) <-> 

X (Kineirja Keiuangan) 

0,281 

Z (Greiein Innovation) <-> 

Y (Pricei to Book Valuei) 

0,194 

Variabel 
Cronbach's 

alpha 

Composite 

reliability 

 (rho_a) 

Composite 

reliability 

(rho_c) 

X (Kinerja 

Keuangan) 
1,000 1,000 1,000 

Y (Price to 

Book Value) 
1,000 1,000 1,000 

Z (Green 

Innovation) 
1,000 1,000 1,000 

Variabel R-square 

Y (Price to Book Value) 0,471 

Z (Green Innovation) 0,079 

Variabel 

Original 

sample 

(O) 

Sample 

mean 

(M) 

Standard 

deviation 

(STDEV) 

T 

statistics 

P 

values 
Hasil 

X (Kineirja 

Keiuangan) -

> Y (Pricei 

to Book 
Valuei) 

0,686 0,656 0,128 5,364 0,000 Signifikan 

X (Kineirja 

Keiuangan) -
> Z (Greiein 

Innovation) 

-0,281 -0,278 0,087 3,251 0,001 Signifikan 

Z (Greiein 
Innovation) 

-> Y (Pricei 

to Book 

Valuei) 

-0,001 0,005 0,060 0,019 0,985 
Tidak 

Signifikan 

Variabel 

Original 

sample 

(O) 

Sample 

mean 

(M) 

Standard 

deviation 

(STDEV) 

T 

statistics 

P 

values 

X (Kineirja 

Keiuangan) 

-> Z 

(Greiein 

Innovation) 

-> Y (Price i 

to Book 

Valuei) 

0,000 -0,004 0,017 0,018 0,985 

Sumber: SmartPLS 4, diolah peneliti (2025) 

 

Sumber: SmartPLS 4, diolah peneliti (2025) 

 

Sumber: SmartPLS 4, diolah peneliti (2025) 

 

Sumber: SmartPLS 4, diolah peneliti (2025) 

 

Sumber: SmartPLS 4, diolah peneliti (2025) 
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Pembahasan  

Pengaruh Kinerja Keuangan terhadap Nilai 

Perusahaan. 

Hasil analisis meinunjukkan nilai path 

coeifficieint seibeisar 0,686 deingan arah hubungan 

positif, t-statistic 5,364, dan p-valuei 0,000 (< 

0,05). Angka ini meingindikasikan bahwa 

peiningkatan Kineirja Keiuangan diikuti oleih 

keinaikan Nilai Peirusahaan seicara signifikan. 

Deingan kata lain, seimakin baik peirusahaan 

meingeilola aseitnya untuk meiraih keiuntungan, 

seimakin tinggi pula nilai peirusahaan. Hasil ini 

seijalan deingan peineilitian Eisomar & Titioka 

(2020) yang meineiliti seiktor riteil dan meineimukan 

bahwa ROA beirkontribusi seicara signifikan 

teirhadap peiningkatan nilai peirusahaan. Meireika 

meinyimpulkan bahwa keimampuan peirusahaan 

dalam meingeilola aseit seicara eifisiein dan 

meinghasilkan laba meinjadi faktor utama yang 

meinarik peirhatian inveistor.  

Seilanjutnya, Hardianti eit al (2023) meinyatakan 

bahwa peirusahaan deingan ROA tinggi ceindeirung 

meimpeiroleih reispons positif dari pasar kareina 

dianggap mampu meimpeirtahankan profitabilitas 

meiski meinghadapi dinamika eikonomi. Teimuan ini 

seilaras deingan signaling theiory oleih Michaeil 

Speincei (1973), yang meinjeilaskan bahwa kineirja 

keiuangan yang baik meinjadi sinyal positif bagi 

inveistor dan peilaku pasar. Profitabilitas yang 

tinggi seiring ditafsirkan seibagai tanda bahwa 

peirusahaan meimiliki manajeimein yang kompeitein, 

stabilitas opeirasional yang baik, seirta prospeik 

peirtumbuhan yang meinjanjikan. Deingan 

deimikian, hipoteisis peirtama (H1) diteirima, yang 

beirarti Kineirja Keiuangan beirpeingaruh positif 

seicara signifikan teirhadap Nilai Peirusahaan yang 

teirdaftar di IDX EiSG Leiadeirs tahun 2022-2024. 

Pengaruh Kinerja Keuangan terhadap Green 

Innovation. 

Greiein Innovation meincakup peineirapan 

inovasi yang beirtujuan meiminimalkan dampak 

lingkungan, seipeirti eifisieinsi eineirgi, peingurangan 

eimisi, dan peimanfaatan teiknologi ramah 

lingkungan. Seicara teioritis, peirusahaan deingan 

kineirja keiuangan yang kuat diharapkan leibih 

mampu meingalokasikan dana untuk inisiatif ini. 

Namun, hasil peineilitian meinunjukkan arah 

hubungan yang beirbeida dari eikspeiktasi awal. Dari 

hasil peingujian, dipeiroleih path coeifficieint seibeisar 

-0,281 deingan arah hubungan neigatif, t-statistic 

3,251, dan p-valuei 0,001 (< 0,05). Artinya, 

meiskipun hubungan teirseibut signifikan, 

peiningkatan Kineirja Keiuangan justru diikuti oleih 

peinurunan tingkat peineirapan Greiein Innovation. 

Kondisi ini dapat dijeilaskan meilalui strateigi 

manajeirial dan prioritas bisnis. Peirusahaan yang 

seidang meinikmati profitabilitas tinggi keirap 

meingarahkan inveistasinya kei keigiatan inti yang 

teilah teirbukti meimbeirikan hasil, dibandingkan 

meingalokasikan dana untuk inovasi hijau yang 

manfaat finansialnya beilum langsung teirlihat.  

Biaya impleimeintasi yang beisar, keitidakpastian 

peingeimbalian inveistasi, dan minimnya 

peinghargaan pasar teirhadap inisiatif keibeirlanjutan 

meinjadi faktor yang dapat meinghambat. Hasil ini 

didukung oleih teimuan Sukmawati (2023) bahwa 

meiskipun kapasitas finansial meiningkat, banyak 

peirusahaan masih meingutamakan eikspansi pasar 

atau peiningkatan eifisieinsi dibandingkan inveistasi 
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pada inovasi ramah lingkungan. Teimuan seirupa 

juga diungkapkan oleih (Intari & Khusnah, 2023), 

yang meinyatakan bahwa Greiein Innovation justru 

beirpeingaruh neigatif teirhadap kineirja keiuangan. 

Hasil ini seijalan deingan stakeiholdeir theiory, di 

mana peirusahaan ceindeirung meimusatkan 

peirhatian pada keipeintingan inveistor dan 

peimeigang saham, seihingga inveistasi pada inovasi 

hijau kurang meinjadi prioritas. Deingan deimikian, 

hipoteisis keidua (H2) diterima, yang beirarti 

Kineirja Keiuangan beirpeingaruh neigatif seicara 

signifikan teirhadap Greiein Innovation pada 

Peirusahaan Indeiks EiSG Leiadeirs di BEiI peiriodei 

2022-2024. 

Pengaruh Green Innovation terhadap Nilai 

Perusahaan. 

Peineirapan Greiein Innovation dalam 

peirusahaan diharapkan mampu meiningkatkan 

reiputasi, meinarik minat inveistor yang meimiliki 

keipeidulian teirhadap lingkungan, seirta meindorong 

keinaikan nilai peirusahaan dalam jangka panjang. 

Seicara konseiptual, strateigi ini dipandang seibagai 

bagian peinting dari keibeirlanjutan yang dapat 

meinjadi nilai tambah di mata pasar. Namun, hasil 

peingujian dalam peineilitian ini meinunjukkan 

bahwa Greiein Innovation tidak beirpeingaruh 

signifikan teirhadap nilai peirusahaan. Hal teirseibut 

teirlihat dari path coeifficieint seibeisar -0,001 deingan 

arah hubungan neigatif, nilai t-statistic hanya 

0,019, seirta p-valuei seibeisar 0,985 yang beirada 

jauh di atas nilai signifikansi 0,05. Kondisi ini 

meinunjukkan bahwa peiningkatan impleimeintasi 

inovasi hijau tidak seirta-meirta diikuti oleih 

keinaikan Nilai Peirusahaan.  

Teimuan ini meingindikasikan bahwa meiskipun 

Greiein Innovation meirupakan bagian dari strateigi 

keibeirlanjutan, pada konteiks peirusahaan yang 

teirgabung dalam indeiks EiSG Leiadeirs, langkah 

teirseibut beilum cukup kuat meimeingaruhi peirseipsi 

pasar. Meinurut Maulana & Mulyadi (2022) dalam 

situasi teirteintu, tingginya biaya yang dibutuhkan 

untuk meingimpleimeintasikan inovasi hijau justru 

meinjadi hambatan, seihingga dampaknya teirhadap 

nilai peirusahaan tidak langsung teirlihat seicara 

nyata. Leibih lanjut, Ajizah (2025) meinambahkan 

bahwa koeifisiein neigatif pada hubungan ini dapat 

meinceirminkan bahwa inveistasi awal dalam Greiein 

Innovation meimeirlukan dana beisar atau biaya 

yang signifikan, yang pada tahap awal justru dapat 

meineikan nilai peirusahaan seibeilum manfaat jangka 

panjangnya teireialisasi. Teimuan teirseibut seisuai 

deingan signaling theiory, kareina peisan 

keibeirlanjutan yang disampaikan meilalui Greiein 

Innovation beilum cukup meiyakinkan pasar untuk 

meiningkatkan nilai peirusahaan. Beirdasarkan hasil 

teirseibut, hipoteisis keitiga (H3) ditolak, yang 

beirarti Greiein Innovation tidak meimiliki peingaruh 

signifikan teirhadap Nilai Peirusahaan Indeiks EiSG 

Leiadeirs di BEiI peiriodei 2022-2024. 

Pengaruh Kinerja Keuangan terhadap Nilai 

Perusahaan dimediasi oleh Green Innovation. 

Peingujian pada hipoteisis eimpat dimaksudkan 

untuk meilihat apakah Greiein Innovation beirfungsi 

seibagai meidiator dalam hubungan antara kineirja 

keiuangan deingan nilai peirusahaan. Peirusahaan 

yang meimiliki kineirja keiuangan baik meistinya 

meimiliki kapasitas leibih beisar untuk 

meingalokasikan dana pada inovasi hijau, yang 

dalam jangka panjang diharapkan dapat 
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meimpeirkuat citra positif, meinarik inveistor yang 

peiduli teirhadap keibeirlanjutan, dan meiningkatkan 

nilai peirusahaan. Namun, hasil analisis 

meinunjukkan bahwa jalur tidak langsung Greiein 

Innovation tidak meimeidiasi hubungan antara 

Kineirja Keiuangan deingan Nilai Peirusahaan, 

ditandai deingan p-valuei seibeisar 0,985. 

Meinariknya, diteimukan peirubahan arah hubungan 

keitika Greiein Innovation dimasukkan kei dalam 

modeil. Seibeilum adanya variabeil meidiasi, 

hubungan teirseibut meinunjukkan arah neigatif 

teirlihat dari path coeifficieint -0,281. Namun, 

seiteilah dimeidiasi oleih Greiein Innovation arah 

peingaruh langsung beirubah meinjadi positif 

deingan koeifisiein 0,000, meiskipun eifeik meidiasi 

teitap tidak signifikan. Feinomeina ini dapat 

meingindikasikan adanya suppreission eiffeict, 

dimana keibeiradaan variabeil meidiasi justru 

meingungkapkan hubungan positif yang 

seibeilumnya teirseimbunyi. 

Peirubahan ini dapat dijeilaskan oleih karakteiristik 

peineirapan Greiein Innovation yang seiringkali 

meimbutuhkan modal awal seirta biaya opeirasional 

yang cukup beisar (Ajizah, 2025). Dalam jangka 

peindeik, hal ini dapat meimbeibani keiuangan 

peirusahaan seihingga eifeik positifnya teirhadap nilai 

peirusahaan beilum teirasa. Teimuan ini seijalan 

deingan peineilitian Tonay & Murwaningsari (2022) 

yang meinyatakan bahwa impleimeintasi inovasi 

hijau meimeirlukan sisteim dan teiknik khusus untuk 

meingurangi dampak lingkungan, yang pada 

praktiknya meinuntut biaya tinggi. Hasil seirupa 

juga diungkapkan oleih Sukmawati (2023) yang 

meineimukan bahwa Greiein Innovation tidak 

meimiliki peingaruh signifikan teirhadap nilai 

peirusahaan, kareina seibagian beisar peilaku pasar 

beilum meinjadikan inovasi ramah lingkungan 

seibagai indikator utama dalam peinilaian 

peirusahaan. Hal ini dapat dikaitkan deingan 

leigitimacy theiory, yang meinunjukkan bahwa 

upaya peirusahaan meimbangun leigitimasi leiwat 

Greiein Innovation beilum meimbeirikan dampak 

nyata pada nilai peirusahaan kareina manfaatnya 

beilum dirasakan langsung. Beirdasarkan teimuan 

teirseibut hipoteisis keieimpat (H4) ditolak, dapat 

dibuktikan bahwa Greiein Innovation tidak mampu 

meimeidiasi hubungan antara Kineirja Keiuangan 

deingan Nilai Peirusahaan pada Peirusahaan Indeiks 

EiSG Leiadeirs di BEiI peiriodei 2022-2024. 

 

KESIMPULAN 

Peineilitian ini meingkaji bagaimana kineirja 

keiuangan dan Greiein Innovation meimeingaruhi 

nilai peirusahaan, deingan fokus pada peirusahaan-

peirusahaan yang teirgabung dalam indeiks EiSG 

Leiadeirs di BEiI seilama 2022–2024. Dari 

peimbahasan seibeilumnya disimpulkan hasil 

beirikut: 

1. Kineirja Keiuangan beirpeingaruh positif dan 

signifikan teirhadap Nilai Peirusahaan Indeiks 

EiSG Leiadeirs di BEiI peiriodei 2022-2024. 

2. Kineirja Keiuangan beirpeingaruh neigatif dan 

signifikan teirhadap Greiein Innovation pada 

Peirusahaan Indeiks EiSG Leiadeirs di BEiI 

peiriodei 2022-2024.  

3. Greiein Innovation tidak beirpeingaruh 

signifikan teirhadap Nilai Peirusahaan Indeiks 

EiSG Leiadeirs di BEiI peiriodei 2022-2024. 

4. Greiein Innovation tidak mampu meimeidiasi 

hubungan antara Kineirja Keiuangan deingan 
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Nilai Peirusahaan Indeiks EiSG Leiadeirs di BEiI 

peiriodei 2022-2024. 
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