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ABSTRAK 
 

Penelitian ini bertujuan untuk memberikan bukti empiris mengenai 

pengaruh emisi karbon terhadap nilai perusahaan serta peran tata kelola perusahaan 

dan profitabilitas dalam hubungan tersebut. Studi ini dilakukan pada perusahaan-

perusahaan terbuka di negara yang tergabung dalam ASEAN. Data yang digunakan 

adalah data sekunder periode 2019-2023. Penelitian ini mengunakan metode 

analisis regresi data panel dan uji sobel test.  Hasil analisis menunjukkan bahwa 

emisi karbon tidak memiliki pengaruh secara langsung terhadap nilai perusahaan 

namun emisi karbon memiliki pengaruh negatif yang signifikan terhadap nilai 

perusahaan melalui peran mediasi profitabilitas. Lebih lanjut, tata kelola 

perusahaan terbukti memperlemah hubungan negatif antara emisi karbon dan 

profitabilitas. Temuan ini menekankan pentingnya penerapan praktik tata kelola 

yang baik untuk mengurangi dampak negatif emisi karbon terhadap profitabilitas 

perusahaan yang pada akhirnya di respon oleh pasar. Penelitian ini memberikan 

wawasan bagi pemangku kepentingan mengenai pentingnya pengelolaan emisi 

karbon dan tata kelola perusahaan yang efektif dalam meningkatkan profitabilitas 

dan keberlanjutan bisnis. 

Kata Kunci: Emisi Karbon, Total Emisi Setara CO2, Tata Kelola Perusahaan, 

Profitabilitas  
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ABSTRACT 
 

This study aims to provide empirical evidence regarding the impact of 

carbon emissions on firm value, as well as the role of corporate governance and 

profitability in this relationship. The study was conducted on publicly listed 

companies in ASEAN member countries. The data used is secondary data from the 

period 2019-2023. This research employs panel data regression analysis and the 

Sobel test. The analysis results indicate that carbon emissions do not have a direct 

impact on firm value; however, carbon emissions have a significant negative effect 

on firm value through the mediation role of profitability. Furthermore, corporate 

governance is proven to weaken the negative relationship between carbon 

emissions and profitability. These findings highlight the importance of 

implementing good governance practices to mitigate the negative impact of carbon 

emissions on profitability, which is ultimately reflected in market responses. This 

study provides insights for stakeholders on the importance of effective carbon 

emission management and corporate governance in enhancing profitability and 

business sustainability.

 

Keywords: Carbon Emissions, 𝐶𝑂2 Equivalent Emissions Total, Corporate 

Governance, Profitability 
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BAB1  

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

 Pemanasan global dan perubahan iklim telah mendorong beberapa negara 

untuk semakin memperhatikan tanggung jawab terhadap lingkungan (Dong et al., 

2022). Perhatian tersebut semakin kuat ketika dampaknya dapat dirasakan oleh 

masyarakat luas. Selain itu, Perhimpunan Bangsa-Bangsa Asia Tenggara atau 

Association of Southeast Asian Nations (ASEAN) juga telah melakukan konferensi 

untuk mendukung perjanjian paris dan berkomitmen untuk meningkatkan aksi 

menurunkan emisi karbon dengan pengembangan energi terbarukan dan efisiensi 

energi. Anggota ASEAN yang merespon konferensi tersebut adalah Indonesia 

melalui UU HPP pasal 13 Ayat 1 terkait penerapan pajak karbon terhadap 

Perusahaan penyumbang emisi karbon yang berdampak pada lingkungan hidup. 

Selain itu, Singapura juga telah melakukan penetapan harga karbon dalam 

yurisdiksi Undang-Undang Penetapan Harga Karbon 2018 (No.23 of 2018). 

Regulasi dan perencanaan mengenai target penurunan emisi karbon sangat 

diperhatikan karena kontribusi besar perusahaaan terhadap peningkatan emisi 

karbon, khususnya karbon dioksida (CO2) yang mengakibatkan terjadinya 

perubahan iklim dan pemanasan global (Albitar et al., 2023; Goodwin, 2019).   

Seiring dengan meningkatnya perhatian terhadap pemanasan global dan 

perubahan iklim, membuat perusahaan dihadapkan pada tuntutan para pemangku 

kepentingan untuk memperhitungkan faktor lingkungan salah satunya 

pengungkapan serta penerapan inovasi untuk menurunkan emisi karbon (Albitar et 
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al., 2023; Bolton & Kacperczyk, 2021). Beberapa penelitian mengungkapkan, 

bahwa perusahaan yang mampu menurunkan emisi karbon dianggap sebagai 

perusahaan yang memiliki nilai kompetitif  tinggi. Seperti  penelitian yang 

dilakukan oleh Perdichizzi et al. (2024) dengan judul carbon emission and firms 

value: Edvidence from Europe mengungkapkan bahwa pengurangan emisi karbon 

dapat menurunkan risiko lingkungan pada perusahaan dan memberikan keuntungan 

dari sudut pandang investor, karena karena hal ini dianggap meningkatkan 

keberlanjutan perusahaan dalam jangka panjang. Selain itu dalam penelitian J. H. 

Lee & Cho (2021) dengan judul firm value effects of carbon emission and carbon 

disclosures-evidence from korea dengan hasil penelitian yang menyimpulkan 

adanya hubungan positif antara emisi karbon terhadap nilai perusahaan. Selain itu, 

penelitian sebelumnya juga mengungkapkan dengan adanya regulasi yang ketat 

terhadap kebijakan emisi karbon diperkiran investor akan memberikan penilian 

yang rendah terhadap perusahaan dengan  emisi karbon yang tinggi. Sehingga atas 

penelitian ini perlu ditinjau kembali hubungan emisi karbon terhadap nilai 

perusahaan terutama di negara ASEAN mengingat sebagian besar negara ASEAN 

adalah negara berkembang. 

Biaya terkait dampak emisi karbon menjadi fokus bagi banyak perusahaan 

di seluruh dunia. Penerapan pajak karbon, regulasi yang semakin ketat dari 

pemerintah, dan sistem perdagangan emisi dapat meningkatkan beban financial 

bagi perusahaan terutama bagi perusahaan dengan emisi karbon yang tinggi (C. F. 

Lee et al., 2008; Trinks et al., 2020). Selain itu, beberapa penelitian mengungkapkan 

perusahaan yang melakukan efisiensi karbon dalam kegiatan bisnisnya 

menciptakan keuangan yang unggul atau berdampak positif terhadap profitabilitas 
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perusahaan (Busch & Lewandowski, 2018; Trinks et al., 2020). Perusahaan yang 

memiliki emisi terlalu tinggi menunjukkan perusahaan tersebut tidak efisien dalam 

hal mengurangi karbon. Efisiensi karbon mengacu pada kemampuan perusahaan 

untuk menghasilkan output maksimal dengan jumlah emisi karbon yang minimal. 

Perusahaan yang efisien dalam penggunaan karbon biasanya melakukan 

manajemen dan praktik yang meminimalkan emisi, sehingga mengurangi biaya 

yang terkait dengan regulasi dan pengelolaan emisi (Ju & Jin, 2024).  

Dalam keberhasilan untuk mencapai efisiensi karbon, tata kelola 

perusahaan menjadi salah satu peran penting dalam pengimplementasiannya. Tata 

kelola perusahaan yang efektif mencakup kemampuan manajemen untuk 

melaksanakan tata kelola sesuai dengan dasar -dasar tata kelola yang baik (Mansour 

et al., 2022). Salah satu penerapan tata kelola yang baik adalah penerapan kebijakan 

dan prosedur yang mendukung penguruangan emisi karbon, seperti pengawasan 

ketat terhadap penggunaan energi, pelaporan transparan mengenai kinerja 

lingkungan dan pembentukan manajemen lingkungan. Salah satu penelitian 

mengungkapkan, tata kelola perusahaan berpengaruh signifikan terhadap 

pengungkapan emisi karbon dan efisiensi karbon melalui manajemen lingkungan 

yang baik (Sarwar & Alsaggaf, 2021a).   

Profitabilitas perusahaan merupakan gambaran kinerja perusahaan. 

Perusahaan yang mampu maberikan keuntungan maksimal dan konsisten 

menunjukkan efisiensi serta mampu memberikan nilai bagi pemegang saham (Sari, 

2020). Profitabilitas yang tinggi juga memberikan sumber daya untuk dapat 

memperluas pasar untuk meningkatkan pertumbuhan dan stabilitas keuangan 

jangka Panjang. Oleh karena itu, semakin tinggi tingkat profitabilitas perusahaan, 
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semakin positif respons investor (Husna & Satria, 2019). Melihat bagaimana 

hubungan emisi karbon yang signinifikan terhadap profitabilitas dan profitabilitas 

berpengaruh positif pada nilai perusahaan, menginterprestasikan bahwa emisi 

karbon memiliki peran penting dalam meningkatkan kinerja keuangan perusahaan 

yang pada akhirnya direspon oleh pasar (Kurnia et al., 2020). Sehingga perlu diteliti 

lebih lanjut bagaimana peran mediasi profitabilitas terhadap emisi karbon dan nilai 

perusahaan. 

Kebaruan dalam penelitian ini terletak pada peran tata kelola perusahaan 

yang mampu mengurangi dampak emisi karbon terhadap profitabilitas, serta 

bagaimana peran profitabilitas sebagai mediasi dalam hubungan emisi karbon 

terhadap nilai perusahaan, yang masih jarang diteliti terutama dalam lingkup 

geografis ASEAN. Melihat literatur sebelumnya dan konsep yang telah di 

kembangkan. Sehingga, judul penelitian ini : Emisi karbon dan nilai perusahaan 

di ASEAN: Peran moderasi tata keloala perusahaan dan mediasi 

profitabilitas.  

1.2 Pertanyaan Penelitian 

1. Apakah emisi karbon berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan? 

2. Apakah emisi karbon berpengaruh negatif terhadap profitabilitas perusahaan? 

3. Apakah tata kelola perusahaan memeperlemah hubungan emisi karbon terhadap 

profitabilitas perusahaan? 

4. Apakah profitabilitas bepengaruh positif terhadap nilai perusahaan? 

5. Apakah profitabilitas memediasi hubungan emisi karbon terhadap nilai 

perusahaan?  



5 
 

1.3 Tujuan Penelitian 

1. Menguji pengaruh emisi karbon yang dihasilkan perusahaan terhadap nilai              

perusahaan. 

2. Menguji pengaruh emisi karbon terhadap profitabilitas perusahaan. 

3. Menguji peran tata kelola perusahaan sebagai moderasi dalam hubungan emisi 

karbon terhadap profitabilitas perusahaan. 

4. Menguji pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan. 

5. Menguji peran profitabilitas sebagai mediasi dalam hubungan emisi karbon 

terhadap nilai perusahaan. 

1.4 Manfaat Penelitian  

 Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat diantaranya  : 

1. Sebagai pertimbangan perusahaan untuk praktik penurunan emisi karbon. 

2. Sebagai bagian dalam pertimbangan bagi investor untuk memilih investasi 

pada perusahaan dengan risiko karbon yang rendah. 

3. Sebagai pertimbangan dan masukan untuk pemerintah dalam pengambilan 

kebijakan yang berkaitan dengan lingkungan terutama emisi karbon. 

4. Sebagi refrensi bagi akademisi untuk penelitian mendatang. 

1.5 Batasan Penelitian 

Penelitian ini memiliki beberapa batasan. Pertama, sampel penelitian ini 

terbatas pada perusahaan di lima negara yang tergabung dalam ASEAN, sehingga 

hasilnya mungkin tidak dapat digeneralisasikan untuk perusahaan di wilayah lain 

dengan kondisi yang berbeda. Kedua, penelitian ini hanya mencakup data untuk 
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periode 2019 hingga 2023, sehingga perubahan kebijakan, perkembangan 

teknologi, dan pergeseran tren pasar yang terjadi setelah periode waktu tersebut 

dapat tidak terwakili dalam penelitian ini. Terakhir, penelitian ini hanya membahas 

variabel emisi karbon, tata kelola perusahaan, profitabilitas, nilai perusahaan, 

ukuran perusahaan serta struktur modal dan tidak membahas variabel lain yang 

mungkin juga memiliki pengaruh signifikan terhadap hasil yang diobservasi. 
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BAB V  

KESIMPULAN DAN SARAN 

 

5.1 Kesimpulan  

Hasil regresi penelitian emisi karbon dan nilai perusahaan : peran moderasi 

tata kelola perushaaan serta  peran mediasi profitabilitas dengan studi perusahaan 

terbuka pada negara yang tergabung dalam ASEAN menjadi dasar Kesimpulan 

dibuat, Kesimpulan tersebut diantaranya :  

1. Emisi karbon tidak memberikan pengaruh secara langsung terhadap nilai 

perusahaan. Pernyataan ini bertentangan dengan penelitian terdahulu yang 

dilakukan oleh Sun et al. (2022)  yang menyimpulkan hasil adanya hubungan 

langsung negatif antara emisi karbon terhadap nilai perusahaan. 

2. Emisis karbon berpengaruh signifikan negatif terhadap profitabilitas perusahaan, 

Hasil ini selaras dengan penelitian Rokhmawati et al. (2015) yang menunjukkan 

bahwa peningkatan emisi karbon dapat mengakibatkan penurunan profitabilitas 

perusahaan. 

3. Tata kelola perusahaan memoderasi positif hubungan antara emisi karbon 

terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan teori RBV dan  temuan 

dari Issa (2024) yang menyimpulkan  bahwa praktik tata kelola perusahaan yang 

baik dapat mengurangi dampak negatif emisi karbon terhadap nilai perusahaan. 

4. Profitabilitas memberikan pengaruh yang signifikan positif terhadap nilai 

perusahaan. Sejalan dengan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Bon & 
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Hartoko (2022) yang menyimpulkan bahwa perusahaan dengan profitabilitas tinggi 

lebih dihargai oleh pasar karena kemampuan menghasilkan laba yang baik. 

5. Profitabilitas Memediasi hubungan antara emisi karbon terhadap nilai 

perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan teori Stakholder dan penelitian 

terdahulu yang dilakukan oleh Kurnia et al. (2020) menyimpulkan dampak emisi 

karbon terhadap nilai perusahaan bergantung pada sejauh mana emisi tersebut 

mempengaruhi profitabilitas perusahaan. 

5.2 Keterbtasan Penelitian 

Dalam melakukan penelitian ini, terdapat keterbatasan yang mempengaruhi hasil 

penelitian, diantaranya : 

1. Penelitian ini hanya mengunakan data Thomson reuters untuk melihat Tingkat 

emisi karbon, sehingga keterbatasan data tersebut dapat mempengaruhi 

kelengkapan informasi mengenai emisi karbon perusahaan.  

2. Penelitian ini hanya mengunakan data Thomson reuters untuk melihat Tingkat 

emisi karbon, sehingga keterbatasan data tersebut dapat mempengaruhi 

kelengkapan informasi mengenai emisi karbon perusahaan. 

 3. Penelitian ini hanya mengunakan struktur modal dan ukuran perusahaan sebagai 

variabel kontrol, sehingga faktor-faktor lain yang mungkin berpengaruh, seperti 

pertumbuhan ekonomi, regulasi lingkungan, dan kebijakan pemerintah, tidak 

diperhitungkan dalam analisis ini 
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5.3 Saran 

1. Bagi Peneliti Mendatang, disarankan untuk menggunakan berbagai sumber data 

tambahan selain Thomson Reuters, seperti laporan keberlanjutan perusahaan, dan 

basis data lainnya. Selain itu, diharapkan penelitan selanjutnya  dapat melakukan 

penyebuhan pada asumsi klasik dengan melakukan Robust test untuk 

menghilangkan Autokorelasi dan Winsorize untuk menyembuhkan residual data 

yang berdistribusi tidak  normal. Serta, menambah variabel kontrol lainnya yang 

dapat mengisolasi pengaruh emisi karbon terhadap nilai perusahaan. 

2. Bagi Perusahaan, sebaiknya memperhitungkan sumber-sumber emisi karbon dan 

meningkatkan penurunan emisi karbon dengan efesien sehingga dapat tercermin 

pada profitabilitas yang pada akhirnya akan di respon baik oleh pasar. Selain itu 

perusahaan juga harus memperkuat tatakelola untuk memastikan dan memperkuat 

perencanaan pengurangan emisi dapat dilakukan dengan baik. 

3. Bagi Investor, penting untuk mempertimbangkan faktor lingkungan, termasuk 

emisi karbon, dalam pengambilan keputusan investasi. Menginvestasikan dana 

pada perusahaan yang mampu mengurangi emisi karbon dengan efisien tidak hanya 

membawa keuntungan finansial, tetapi juga berkontribusi pada keberlanjutan 

lingkungan jangka panjang dan memberikan manfaat sosial yang lebih luas.  
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