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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk melihat hubungan informasi kinerja lingkungan dengan
market value pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2012-
2016. Penelitian ini tergolong penelitian kuantitatif. Sampel penelitian ini ditentukan dengan
metode purposive sampling sehingga diperoleh 34 perusahaan sampel. Jenis data yang
digunakan adalah data sekunder yang diperoleh dari www.idx.co.id, yahoo finance dan
www.menlhk.go.id. Metode analisis yang digunakan adalah analisis crosstbas. Berdasarkan
hasil penelitian diperoleh hasil bahwa informasi kinerja lingkungan tidak berhubungan
dengan market value perusahaan. Hal ini mengandung implikasi bahwasanya perusahaan
belum menjadikan informasi kinerja lingkungan sebagai faktor yang dapat mempengaruhi
market value.

Kata Kunci : Informasi Kinerja Lingkungan, Market Value.

PENDAHULUAN

Informasi kinerja lingkungan merupakan salah satu informasi akuntansi non keuangan,
dimana isu lingkungan bukan merupakan penghambat investasi, justru merupakan peluang
untuk menciptakan bisnis baru bagi perusahaan. Menurut Kementrian Negara Lingkungan
Hidup bahwa perusahaan yang meningkatkan kinerja pengeloaan lingkungan meningkatkan
keuntungan bagi perusahaan, dan yang meningkatkan kinerja pemberdayaan masyarakat dapat
meningkatkan daya saing perusahaan. Secaraperhitungan investasi akan rugi, jika penilaian
investasi suatu proyek dengan memasukan lingkungan, namun proyek tersebut tetap
dilaksanakan, karena memberi manfaat pada lingkungan, seperti penurunan beban
pencemaran, pencegahan pencemaran dan kerusakan lingkungan yang terukur, maka kegiatan
proyek tersebut memperoleh nilai tambah dari aspek investasi.

Informasi kinerja lingkungan perusahaan akan memberikan nilai tambah bagi
perusahaan, dan akan memiliki pengaruh terhadap keputusan investor dalam berinvestasi. Hal
ini sejalan dengan hasil penelitian Dasgupta dkk (1998), menyimpulkan bahwa Capital
Market bereaksi positif (meningkatnya market value perusahaan) terhadap pengumuman dan
pengakuan secara tegas terhadap Kkinerja lingkungan dan bereaksi negatif ternadap keluhan
masyarakat. Nor dkk (2015), hasil penelitiannya menunjukkan bahwa adanya hubungan
signifikan antara perusahaan yang melakukan pengungkapan lingkungan dengan profit
margin. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Hassel dkk (2005) menyatakan bahwa kinerja
lingkungan memiliki value relevance namun hubungannya dengan market value adalah
negatif signifikan. Penelitian yang dilakukan oleh Setyaningsih (2016) mengatakan bahwa
kinerja lingkungan tidak berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan, PROPER yang
diinteraksikan dengan CSR tidak berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan. Sedangkan
penelitian Widhiastuti dkk (2017) membuktikan bahwa peringkat PROPER berpengaruh
positif pada ROA dan return saham peringkat PROPER berpengaruh positif pada CSR.
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Pentingnya penelitian ini dilakukan kembali adalah karena adanya perbedaan dari
beberapa penelitian diatas. Seperti penelitian yang dilakukan oleh Dasgupta dkk (1998)
mengatakan bahwa Kkinerja lingkungan bereaksi positif terhadap capital market dimana
meningkatnya market value. Namun penelitian yang dilakukan oleh Hassel (2005)
mengatakan bahwa kinerja lingkungan memiliki hubungan yang negatif signifikan. Selain
adanya perbedaan hasil penelitian, penelitian tersebut juga dilakukan dibeberapa negara serta
memiliki penilaian kinerja lingkungan yang berbeda untuk perusahaan disetiap negaranya,
seperti negara Swedia yang memiliki performance rating terdiri dari 23 kriteria kinerja
lingkungan yang dibagi kedalam lima kategori. Dan di Indonesia memiliki PROPER dimana
ada lima kriteria kinerja lingkungan yang telah ditetapkan oleh Kementrian Negara
Lingkungan Hidup dengan menggunakan lima warna, masing-masing peringkat warna
mencerminkan kinerja lingkungan perusahaan. Kinerja terbaik adalah peringkat emas dan
hijau, selanjutnya biru, merah, dan kinerja terburuk adalah peringkat hitam. Perbedaan
berikutnya adalah sampel penelitian. Penelitian yang dilakukan oleh Widhiastuti dkk (2017)
hanya menggunakan sampel perusaahan manufaktur, sedangkan dalam penelitian ini sampel
yang digunakan adalah seluruh perusahaan yang mengikuti PROPER dan terdaftar di BEI
(Bursa Efek Indonesia). Perbedaan lain adalah dalam penentuan variabel dependen, penelitian
yang dilakukan oleh Widhiastuti dkk (2017) dan Setyaningsih (2016) kinerja keuangan yang
diukur dengan menggunakan ROA, return saham. Sementara penelitian ini menggunakan
market value sebagai variabel dependen.

METODE PENELITIAN
Jenis penelitian yang digunakan adalah penelitian asosiatif yang memiliki hubungan
kausal. Dalam penelitian ini, metode yang digunakan adalah crosstab. Menurut Santoso dan
Tjiptono (2001), mengatakan bahwa penelitian crosstab (tabulasi silang) menyajikan data
dalam bentuk tabulasi yang meliputi baris dan kolom. Penelitian ini akan menguji hubungan
antara Kinerja Lingkungan (variabel X) dengan market value (variabel Y). Perusahaan yang
akan menjadi objek penelitian adalah perusahaan-perusahaan yang terdaftar di BEI dan yang
mengikuti PROPER. Data Market Value diperoleh dari Laporan Tahunan perusahaan dan
laporan mengenai Kinerja Lingkungan diperoleh dari Kementerian Negara Lingkungan Hidup
periode 2012-2016.
Market Value
Secara garis besar nilai pasar perusahaan merupakan harga seluruh saham yang beredar,

Anoraga (2001) memformulasikan bahwa:

Market Value = Harga saham di pasar x Jumlah saham beredar
Kemudian, hasil market value akan dikelompokkan dari nilai yang tertinggi sampai nilai yang
terendah berdasarkan hasil rata-rata nilai market value serta akan diberi skor perkelompoknya,
yaitu:

Nilai market value sangat tinggi : 4

Nilai market value tinggi : 3

Nilai market value rendah : 2

Nilai market value sangat rendah : 1

Informasi Kinerja Lingkungan

Variabel ini diukur dengan menggunakan hasil pemeringkatan kinerja perusahaan dalam
pengelolaan lingkungan hidup atau PROPER periode 2012-2016 yang diterbitkan oleh
Kementerian Negara Lingkungan Hidup setiap akhir tahun.Ada 5 peringkat Kinerja
lingkungan yang diwakili oleh warna yaitu emas, hijau, biru, merah, dan hitam.
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Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan oleh Pujiasih (2013), pengukuran Kinerja
lingkungan dilakukan dengan memberikan skor pada peringkat PROPER yang diperoleh
perusahaan. Sistem peringkat kinerja PROPER mencakup pemeringkatan perusahaan dalam
lima warna yakni:

Emas : Sangat sangat baik; skor =5

Hijau : Sangat baik; skor = 4

Biru : Baik; skor = 3

Merah : Buruk; skor = 2

Hitam : Sangat buruk; skor =1

HASIL DAN PEMBAHASAN

Penilaian dan pemberian peringkat PROPER vyang dilakukan Kementrian Negara
Lingkungan Hidup terhadap suatu perusahaan berdasarkan kriteria-kriteria yang telah
ditentukan. Kriteria untuk peringkat biru, merah, dan hitam yang didapatkan suatu perusahaan
terbagi menjadi lima, yaitu:
1. Dokumen lingkungan atau izin lingkungan,
2. Kriteria pengendalian pencemaran
3. Kriteria pengendalian pencemaran udara
4. Kriteria pengelolaan limbah bahan berbahaya dan beracun (B3)
5. Kriteria pengendalian kerusakan lingkungan
Dan perusahaan yang mendapatkan peringkat emas dan hijau sesuai dengan Kriteria yaitu:
. Kriteria penilaian sistem manajemen lingkungan
2. Kriteria penilaian pemanfaatan sumber daya
3. Kriteria pengurangan dan pemanfaatan limbah b3
4. Kriteria 3r (reuse, reduse, dan recycle) limbah padat non b3
5. Kriteria pengurangan pencemar udara
6. Kriteria konservasi air
7
8
9
1

[N

. Kriteria penilaian perlindungan keanekaragaman hayati

. Kriteria pengembangan masyarakat (community development)
. Kriteria dokumen ringkasan kinerja pengelolaan lingkungan

0. Kriteria penilaian emas

Tujuan Kementerian Lingkungan Hidup dalam menerapkan instrument PROPER adalah
untuk mendorong peningkatan kinerja perusahaan dalam pengelolaan lingkungan melalui
penyebaran informasi kinerja penaatan perusahaan dalam pengelolaan lingkungan. Guna
mencapai peningkatan kualitas lingkungan hidup. Peningkatan Kinerja penaatan dapat terjadi
melalui efek insentif dan disinsentif reputasi yang timbul akibat pengumuman peringkat
kinerja PROPER kepada publik. Para pemegang kepentingan (stakeholders) perusahaan yang
terkait akan memberikan apresiasi kepada perusahaan yang berperingkat baik dan
memberikan tekanan atau dorongan kepada perusahaan yang belum berperingkat baik agar
dapat memperbaiki kinerja lingkungannya (menlh.co.id, 2010).

Hasil pengolahan data menggunakan analisis crosstabs dengan mengklasifikasikan
berdasarkan sektor perusahaan, yaitu sektor pertambangan, sektor pertanian, sektor aneka
industri, sektor industri dasar dan kimia, dan sektor industri barang dan konsumsi serta
periode tahun. Untuk perusahaan yang termasuk kedalam sektor pertambangan, sektor
pertanian, sektor aneka industri, dan sektor industri barang dan konsumsi selama lima tahun
informasi kinerja lingkungan yang diukur melalui peringkat PROPER tidak berhubungan
dengan dengan market value. Hal ini dapat dilihat dari dua hal. Pertama, untuk peringkat
PROPER dimana perusahaan yang mendapatkan peringkat hijau (sangat baik) memperoleh
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market value yang rendah dan sangat rendah seperti PT. Aneka Tambang tbk dan PT. Smart
tbk. Dan seperti PT. Malindo Feedmill tbkyang mendapatkan peringkat merah (buruk)
memiliki nilai market value yang tinggi. Kedua, Chi-Square. Chi-Square hitung lebih kecil
dari Chi-Square tabel. Namun Chi-Square hitung untuk sektor industri dasar dan kimia pada
tahun 2012 dan 2014 lebih besar pada Chi-Square tabel yaitu 23,342dan 19,636yang berarti
H1 diterima. Maka informasi kinerja lingkungan berhubungan dengan market value, artinya
informasi kinerja lingkungan yang baik dan sangat baik akan mempengaruhi market valuenya
sehingga menjadi tinggi dan sangat tinggi.

Secara umum informasi kinerja lingkungan tidak memiliki hubungan dengan market
value. Dari hasil analisis ini dapat disimpulkan bahwa para investor tidak melihat peringkat
kinerja lingkungan suatu peusahaan apakah baik atau buruk sebagai hal yang dapat
mempengaruhi keputusannya dalam berinvestasi pada suatu perusahaan. Hal ini sejalan
dengan penelitian yang dilakukan oleh Lars Hassel dkk (2005) hubungan negatif antara
kinerja lingkungan dan market value of equity. Informasi kinerja lingkungan belum dapat
memberikan nilai tambah atau nilai positif pada suatu perusahaan, karena tidak berdampak
pada peningkatan market value perusahaan.Informasi merupakan unsur penting bagi investor
dan pelaku bisnis di pasar modal sebagai alat analisis untuk mengambil keputusan investasi.
Informasi yang dipublikasikan sebagai suatu pengumuman akan memberikan sinyal bagi
investor dalam pengambilan keputusan investasi. Jika pengumuman tersebut mengandung
nilai positif, maka diharapkan pasar akan bereaksi pada waktu pengumuman tersebut diterima
oleh pasar. Namun Informasi kinerja lingkungan sebagai suatu informasi perusahaan belum
dapat memberikan nilai tambah atau nilai positif pada suatu perusahaan, karena tidak
berdampak pada peningkatan market value perusahaan.

KESIMPULAN
Kesimpulan dalam penelitian ini adalah Informasi Kinerja Lingkungan secara umum tidak
memiliki hubungan dengan market value, kecuali untuk perusahaan sektor industri dasar dan
kimia pada tahun 2012 dan 2014 karena memiliki chi-square hitung yang lebih besar dari chi-
square tabel yaitu 23,342 dan 19,636. Ini berarti perusahaan yang memiliki peringkat kinerja
lingkungan yang baik yang diukur dengan PROPER belum mampu menjadikan salah satu
faktor yang dapat meningkatkan market value perusahaan.
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