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ABSTRAK

Fazriani Bela Cahya / 222022072 / 2026 / Pengaruh Kinerja Environmental, Social &
Governance (ESG) dan Effective Tax Rate terhadap Nilai Buku Perusahaan dengan Citra
Perusahaan dengan Variabel Mediasi.

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Kinerja ESG dan Effective Tax Rate terhadap
Nilai Buku Perusahaan dengan Citra Perusahaan sebagai Variabel Mediasi pada perusahaan sektor
batu bara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Penelitian ini menggunakan pendekatan
kuantitatif dengan jenis penelitian asosiatif. Data yang digunakan merupakan data sekunder yang
diperoleh dari laporan keuangan dan laporan tahunan perusahaan. Teknik pengambilan sampel
menggunakan metode purposive sampling, sehingga diperoleh 15 perusahaan sebagai sampel
penelitian dengan periode pengamatan tahun 2021-2024 sehingga total sampel penelitian berjumlah
60 data observasi. Metode analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis regresi
linier berganda dan analisis jalur (path analysis) dengan uji Sobel untuk menguji pengaruh langsung
dan tidak langsung antar variabel penelitian. Hasil penelitian menunjukkan bahwa Kinerja ESG
berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Buku Perusahaan. Sementara itu, Effective Tax
Rate tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai Buku Perusahaan. Selain itu, Kinerja ESG dan
Effective Tax Rate tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai Buku Perusahaan. Hasil uji mediasi
menggunakan Sobel test menunjukkan bahwa Citra Perusahaan tidak mampu memediasi pengaruh
Kinerja ESG dan Effective Tax Rate terhadap Nilai Buku Perusahaan.

Kata Kunci : Effective Tax Rate, Citra Perusahaan, Kinerja ESG, Nilai Buku Perusahaan.
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ABSTRACT

Fazriani Bela Cahya / 222022072 / 2026 / The Impact of Environmental, Social & Governance
(ESG) Performance and Effective Tax Rate on Firm Book Value: The Mediating Role of
Corporate Image.

This study aims to analyze the effect of Environmental, Social, and Governance (ESG) performance
and Effective Tax Rate on Book Value of the Firm with Corporate Image as an mediation variable
in coal mining companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX). This research uses a
quantitative approach with an associative research design. The data used in this study are secondary
data obtained from companies annual reports and financial statements. The sampling technique
used was purposive sampling, resulting in 15 companies as research samples during the 2021-2024
observation period with a total of 60 observations. The data analysis method used in this research
is multiple linear regression analysis and path analysis with the Sobel test to examine both direct
and indirect relationships among variables. The results show that ESG performance has a positive
and significant effect on the Book Value of the Firm. Meanwhile, the Effective Tax Rate has no
significant effect on the Book Value of the Firm. In addition, ESG performance and Effective Tax
Rate do not significantly affect Corporate Image, and Corporate Image does not significantly affect
the Book Value of the Firm. The mediation test using the Sobel test indicates that Corporate Image
in not able to mediate the relationship between ESG performance and Effective Tax Rate on the
Book Value of the Firm.

Keywords : Book Value of the Firm, Corporate Image, Effective Tax Rate, ESG Performance.
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BAB I
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Nilai buku mencerminkan kondisi fundamental perusahaan, menurut
Penman (2013: 96-98) menyatakan bahwa nilai buku merupakan indikator
penting dalam menilai posisi keuangan perusahaan karena merepresentasikan
akumulasi kinerja perusahaan di masa lalu serta mencerminkan potensi
keberlanjutan kinerja di masa depan. Oleh karena itu, perusahaan dengan
kondisi fundamental yang kuat cenderung memiliki nilai buku yang lebih tinggi
dan stabil.

Kinerja ESG (Environmental, Social, and Governance) memiliki
relevansi penting terhadap nilai buku perusahaan karena aktivitas operasional
yang berisiko tinggi terhadap lingkungan dan sosial. Penelitian Rahman, dkk
(2024) menunjukkan bahwa kinerja ESG meningkatkan value relevance nilai
buku melalui pengelolaan risiko dan kualitas informasi keuangan yang lebih
baik. Perusahaan batu bara dengan kinerja ESG yang baik cenderung mampu
mengelola dampak lingkungan, menjaga hubungan dengan pemangku
kepentingan, serta menerapkan tata kelola yang lebih efektif, sehingga
mendukung stabilitas ekuitas dan meningkatkan nilai buku perusahaan.

Menurut Handajani, dkk (2023) kinerja ESG menggambarkan
bagaimana perusahaan mengintegrasikan aspek lingkungan, sosial, dan tata
kelola ke dalam aktivitas operasional dan pengambilan keputusan bisnis. Pada

perusahaan dengan risiko lingkungan tinggi seperti sektor pertambangan batu



bara, kinerja ESG berperan dalam meningkatkan kualitas pengelolaan risiko,
transparansi, dan kredibilitas informasi perusahaan.

Kinerja ESG selain mempengaruhi nilai buku juga berfungsi sebagai
determinan kunci dalam pembentukan citra perusahaan. Organisasi yang
konsisten menerapkan praktik keberlanjutan dinilai sebagai entitas yang lebih
bertanggung jawab dan kompeten dalam mengelola dampak operasionalnya,
sehingga memperkokoh citra mereka di mata pemangku kepentingan. Menurut
Masditok (2025: 27-28) perusahaan yang mampu mengelola dan
mengungkapkan kinerjanya secara baik dalam aspek ESG cenderung memiliki
citra positif, lebih dipercaya, dan dapat menarik minat investor yang
mengutamakan tanggung jawab sosial.

Menurut Kasmir (2019:303), pajak merupakan salah satu komponen
yang secara langsung memengaruhi laba bersih perusahaan, sehingga memiliki
implikasi penting terhadap kondisi keuangan dan nilai perusahaan. Dalam
praktiknya, beban pajak yang ditanggung perusahaan tidak selalu sama dengan
tarif pajak yang ditetapkan pemerintah, melainkan tercermin dalam Effective
Tax Rate (ETR), yaitu rasio antara beban pajak penghasilan dengan laba
sebelum pajak.

Putri dan Gunawan (2022) menyatakan bahwa ETR digunakan sebagai
indikator untuk menilai tingkat efisiensi perusahaan dalam mengelola
kewajiban perpajakannya melalui perencanaan pajak yang sah. Tinggi

rendahnya ETR menjadi perhatian investor karena berpengaruh langsung



terhadap laba bersih yang merupakan sumber utama pembentukan ekuitas
perusahaan.

Menurut Sari (2020:48), nilai buku perusahaan mencerminkan nilai
bersih ekuitas pemegang saham yang berasal dari selisih antara total aset dan
total kewajiban perusahaan. Oleh karena itu, variasi ETR antar perusahaan
dapat mencerminkan perbedaan kemampuan manajemen dalam
mengoptimalkan beban pajak, yang pada akhirnya berdampak pada nilai buku
perusahaan.

Citra perusahaan merepresentasikan persepsi publik terhadap reputasi,
integritas, dan tanggung jawab entitas bisnis. Pengelolaan citra merupakan
imperatif strategis bagi perusahaan yang beroperasi di sektor pertambangan
batu bara yang rentan terhadap isu sosial dan lingkungan yang sering dikaitkan
dengan degradasi ekosistem, ketegangan sosial, dan risiko tata kelola. Entitas
dengan citra positif umumnya memperoleh kepercayaan yang lebih tinggi dari
masyarakat dan investor serta memiliki prospek kelangsungan operasional
yang lebih kuat.

Menurut Akbar, dkk (2021:105) Citra perusahaan adalah kesan,
perasaan, gambaran atau persepsi publik atau konsumen terhadap organisasi
atau perusahaan yang berhubungan dengan nama bisnis, arsitektur, variasi dari
produk, tradisi, ideologi dan kualitas yang sengaja diciptakan sebagai cerminan
dari identitas sebuah organisasi atau perusahaan. Citra yang baik merupakan

perangkat kuat, bukan hanya untuk menarik konsumen dalam memilih produk



atau perusahaan, melainkan juga dapat memperbaiki sikap dan kepuasan
pelanggan terhadap perusahaan.

Keterkaitan tersebut menunjukkan bahwa kinerja ESG dapat
memengaruhi nilai buku melalui citra perusahaan sebagai mediator. Sektor batu
bara yang sarat isu keberlanjutan menjadi konteks tepat untuk menguji
hubungan ini. Penelitian berbasis data sekunder pada perusahaan batu bara di
Bursa Efek Indonesia dapat menggambarkan bagaimana keberlanjutan,
persepsi publik, dan aspek fundamental berinteraksi membentuk nilai
perusahaan.

Menurut Zou (2024), alasan penelitian ini menggunakan citra
perusahaan sebagai variabel mediasi, mengingat dampak FEnvironmental,
Social, and Governance (ESG) terhadap nilai buku tidak bersifat langsung,
melainkan melalui persepsi publik dan reputasi entitas bisnis. Pada industri
batu bara yang rentan terhadap isu lingkungan, citra berperan sebagai
mekanisme krusial dalam menghubungkan efektivitas implementasi kinerja
ESG terhadap peningkatan nilai buku perusahaan. Dengan demikian, citra
perusahaan dipilih sebagai mediator untuk merepresentasikan hubungan yang
lebih komprehensif dan selaras dengan dinamika sektor tersebut.

Penelitian yang dilakukan Mauliddin, dkk (2024), Fauza (2025), Sari &
Nilam (2025), dan Putri & Susanti (2025) menyatakan bahwa Kinerja ESG
mempengaruhi nilai buku secara parsial dan signifikan. Berbeda pendapat

dengan penelitian Xaviera & Rahman (2023), Epyphania (2025),



Syahwallistiana & Yusuf (2025) dan Nabila & Warninda (2025) menyatakan
bahwa kinerja ESG terhadap nilai perusahaan tidak berpengaruh secara parsial.

Penelitian yang dilakukan Agustina & Fidiana (2025) menyimpulkan
bahwa perencanaan pajak yang diukur dengan Effective Tax Rate berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Berbeda pendapat dengan penelitian Luis (2022),
Maharany, dkk (2022), Juliati dan Rahmawati (2022), dan Kriswanti & Indriani
(2025) menyatakan bahwa perencanaan pajak yang diukur menggunakan
Effective Tax Rate tidak berpengaruh terhadap nilai buku perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Maaloul, dkk (2023), Manulang &
Soeratin (2024), Kim, dkk (2024), Mubarok & Widianingsih (2025) dan
Anugrah & Widyawati (2025) melaporakan bahwa adanya pengaruh positif
dari kinerja dan pengungkapan ESG terhadap citra perusahaan. Berbeda
pendapat dengan penelitian Margana & Wiagustini (2024) dan Saputra, dkk
(2024) mengungkapkan bahwa kinerja ESG tidak berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan, yang mengindikasikan bahwa informasi ESG belum
menjadi faktor utama dalam pembentukan citra perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Kuncoro (2021) dan Mawarni & Putra
(2025) mengungkapkan bahwa effective tax rate memiliki pengaruh positif
terhadap citra perusahaan. Berbeda pendapat dengan penelitian Lyani (2025)
dan Suwaldiman & Rheina (2023) yang menyatakan effective tax rate tidak
berpengaruh signifikan terhadap citra perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Afifah dkk (2021), Daromes dkk (2022),

Jao dkk (2025) dan Yuniarti dkk (2025) mengungkapkan bahwa reputasi



perusahaan memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
Berbeda pendapat dengan penelitian Permatasari (2023) dan Jao, dkk (2024)
hasil penelitian menunjukkan bahwa reputasi perusahaan memiliki pengaruh
positif tetapi tidak signifikan terhadap nilai perusahaan, yang berarti reputasi
tidak kuat memengaruhi nilai pasar perusahaan di model tersebut.

Fenomena yang pertama menurut (nikel.co.id, 2025) mengenai
Direktorat Jenderal Mineral dan Batubara (Ditjen Minerba) Kementerian
ESDM menyatakan bahwa dari sekitar 4.500 izin usaha pertambangan di
Indonesia, kurang dari 10% perusahaan yang benar-benar memahami dan
menjalankan prinsip ESG dalam operasionalnya. Mayoritas perusahaan besar
memiliki pemahaman, tetapi perusahaan kecil sampai menengah masih belum
memiliki pemahaman memadai terhadap aspek keberlanjutan seperti
lingkungan, sosial, dan tata kelola. Kondisi ini menunjukkan penerapan ESG
yang masih belum merata di industri pertambangan Indonesia, termasuk yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Fenomena selanjutnya berdasarkan (bisnis.com, 2025) menunjukkan
bahwa kenaikan tarif royalti batu bara pada tahun 2025 meningkatkan beban
perusahaan tambang besar seperti Adaro dan Kaltim Prima Coal sehingga
menekan laba sebelum pajak. Kondisi ini secara tidak langsung memengaruhi
besaran pajak penghasilan yang di bayarkan serta mendorong perusahaan
melakukan strategi perencanaan pajak untuk menjaga kinerja keuangan. Hal
tersebut tercermin dalam fluktuasi Effective Tax Rate (ETR) sebagai indikator

beban pajak efektif perusahaan. Dengan demikian, perubahan kebijakan fiskal



dan tekanan terhadap profitabilitas menunjukkan bahwa ETR dipengaruhi tidak
hanya oleh tarif pajak, tetapi juga oleh strategi manajemen pajak perusahaan,
sehingga relevan untuk dianalisis dalam kaitannya dengan nilai perusahaan.
Fenomena berikutnya berdasarkan (idx.co.id, 2025) menyatakan bahwa
nilai buku perusahaan yang dihitung dari selisih antara total aset dan total
kewajiban dapat mengalami perusahaan akibat adanya penyesuaian nilai aset
dan kewajiban dalam laporan keuangan agar mencerminkan kondisi ekonomi
yang sebenarnya. Hal ini menunjukkan bahwa nilai buku perusahaan tidak
bersifat statis, melainkan dipengaruhi oleh perusahaan struktur aset, kewajiban,
serta kebijakan akuntansi yang diterapkan perusahaan. Dalam industri
pertambangan, perubahan nilai aset seperti aset tetap dan sumber daya alam
menjadi faktor penting yang dapat memengaruhi besarnya nilai buku

perusahaan, sehingga relevan untuk dianalisis dalam penelitian ini.



Tabel 1.1
Data Pertambangan Sektor Batu Bara yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) pada periode 2021-2024

Tahun | Kinerja | Effective PBV Citra
ESG Tax Rate Perusahaan

PT INDIKA ENERGY 2021 0.93 0.59 0.17 0.69
2022 0.96 0.49 0.26 0.41

2023 0.96 0.37 0.26 -0.30

2024 0.96 0.63 0.26 -0.19

PT HARUM ENERGY 2021 0.56 0.23 0.24 1.13
2022 0.66 0.20 0.07 1.69

2023 0.83 0.26 0.09 0.01

2024 0.93 0.33 0.13 0.42

PT PRIMA ANDALAN MANDIRI 2021 0.46 0.22 0.11 1.32
2022 0.66 0.22 0.16 0.54

2023 0.90 0.20 0.16 -0.14

2024 0.96 0.20 0.16 -0.16

Sumber : www.idx.co.id

Menurut (Clark & Hebb, 2023 dalam Masditok dkk 2025: 31),
menyebutkan bahwa skor ESG di atas 0,60 di kategorikan sebagai kinerja yang
baik karena mencerminkan praktik keberlanjutan yang kuat dan konsisten. Skor
ESG yang berada di bawah 0,60 menunjukkan bahwa penerapan prinsip
keberlanjutan perusahaan masih tergolong kurang optimal. Dengan demikian,
semakin tinggi skor ESG suatu perusahaan, semakin baik pula kualitas kinerja
keberlanjutan yang dijalankan.

Kinerja ESG pada perusahaan pertambangan batubara seperti PT Indika
Energy, PT Harum Energy, dan PT Prima Andalan Mandiri menunjukkan tren
yang meningkat dan berada di atas 0,60, yang mengindikasikan bahwa
perusahaan telah menerapkan praktik keberlanjutan dengan baik. Secara
teoritis, kinerja ESG yang tinggi seharusnya mampu meningkatkan
kepercayaan investor dan berdampak positif terhadap nilai perusahaan. Namun

demikian, meskipun kinerja ESG menunjukkan peningkatan yang konsisten,



http://www.idx.co..od/

kondisi tersebut belum sepenuhnya diikuti oleh peningkatan nilai perusahaan,
sehingga menunjukkan adanya ketidaksesuaian antara kinerja keberlanjutan
dan penilaian pasar.

Menurut Pratama (2024:162), semakin besar nilai Effective Tax Rate
(ETR) menunjukkan semakin rendah tingkat penghindaran pajak perusahaan,
sedangkan semakin kecil nilai ETR mencerminkan semakin tingginya praktik
penghindaran pajak. Hal ini sejalan dengan Ervaniti, dkk (2020) dalam
Murniati (2023) yang menyatakan bahwa ETR yang mendekati tarif pajak
penghasilan badan menunjukkan rendahnya tingkat penghindaran pajak,
sementara ETR yang semakin rendah mengindikasikan tingginya praktik
penghindaran pajak.

Nilai Effectve Tax Rate (ETR) pada perusahaan sampel menunjukkan
kondisi yang bervariasi. PT Indika Energy menggambarkan tingkat kepatuhan
pajak yang relatif baik dan konsisten. PT Harum Energy menunjukkan nilai
ETR yang fluktuatif dari tahun ke tahun. Sementara itu, PT Prima Andalan
Mandiri menunjukkan kecenderungan penurunan ETR yang mengindikasikan
adanya praktik penghindaran pajak. Secara konseptual, tingkat kepatuhan pajak
yang tinggi seharusnya dapat meningkatkan kepercayaan investor dan
berdampak positif terhadap nilai perusahaan. Akan tetapi, perbedaan kondisi
ETR pada ketiga perusahaan tersebut belum sepenuhnya diikuti oleh
peningkatan nilai perusahaan secara konsisten, sehingga menunjukkan adanya

ketidaksesuaian antara kepatuhan pajak dan penilaian pasar.
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Nilai buku perusahaan yang diproksikan dengan Price to Book Value
(PBV) mencerminkan persepsi pasar terhadap nilai perusahaan. Menurut
Nurjamuddin (2025:351-352) dan Masidonda (2025:72), nilai buku dikatakan
baik apabila rasio PBV > 1, yang menunjukkan bahwa harga pasar saham lebih
tinggi dibandingkan nilai bukunya sehingga perusahaan dipersepsikan
memiliki prospek yang baik. Sebaliknya, apabila PBV < 1, maka harga saham
berada di bawah nilai bukunya, yang mengindikasikan bahwa perusahaan
dinilai rendah oleh pasar.

Nilai buku perusahaan yang diproksikan dengan Price to Book Value
(PBV) pada perusahaan sampel menunjukkan kondisi yang relatif rendah. PT
Indika Energy menunjukkan nilai perusahaan yang belum optimal. PT Harum
Energy juga menunjukkan nilai perusahaan yang masih berada pada tingkat
rendah. Sementara itu, PT Prima Andalan Mandiri menunjukkan kondisi nilai
perusahaan yang cenderung rendah secara konsisten. Secara teoritis,
perusahaan dengan kinerja yang baik seharusnya memiliki nilai perusahaan
yang tinggi. Namun demikian, kondisi nilai perusahaan pada ketiga perusahaan
tersebut belum menunjukkan peningkatan yang signifikan, sehingga
mengindikasikan bahwa nilai fundamental perusahaan belum sepenuhnya
tercermin dalam penilaian pasar.

Menurut Mulyadi (2007: 565) mengatakan bahwa peningkatan citra
perusahaan akan ditandai dengan pertumbuhan pendapatan apabila, citra
perusahaan positif maka akan meningkatkan pertumbuhan pendapatan

sebaliknya citra perusahaan negatif akan menurunkan pertumbuhan
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pendapatan. Oleh karena itu, dalam penelitian ini citra perusahaan dianalisis
secara relatif berdasarkan kecenderungan nilai yang dimiliki perusahaan dalam
sampel.

Citra perusahaan yang diukur melalui pertumbuhan pendapatan pada
perusahaan sampel menunjukkan kondisi yang berfluktuasi. PT Indika Energy
menunjukkan citra perusahaan yang relatif stabil. PT Harum Energy
menunjukkan citra perusahaan yang mengalami perubahan dari tahun ke tahun.
Sementara itu, PT Prima Andalan Mandiri menunjukkan kecenderungan
peningkatan citra perusahaan. Secara teoritis, citra perusahaan yang baik
seharusnya mampu meningkatkan kepercayaan investor dan berdampak positif
terhadap nilai perusahaan. Namun demikian, kondisi citra perusahaan pada
ketiga perusahaan tersebut belum sepenuhnya diikuti oleh peningkatan nilai
perusahaan secara konsisten, sehingga menunjukkan adanya ketidaksesuaian
antara citra perusahaan dan penilaian pasar.

Berdasarkan wuraian tersebut, penelitian 1ini bertujuan untuk
menganalisis Pengaruh Kinerja Environmental, Social, and Governance
(ESG) dan Effective Tax Rate terhadap Nilai Buku Perusahaan dengan
Citra Perusahaan sebagai Variabel Mediasi Studi Kasus pada
Pertambangan Batu Bara yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode

2021-2024.
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B. Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian dari latar belakang di atas, maka rumusan masalah

dalam penelitian ini adalah:

1.

2.

Bagaimanakah pengaruh kinerja ESG terhadap nilai buku perusahaan?
Bagaimanakah pengaruh effective tax rate terhadap nilai buku perusahaan?
Bagaimanakah pengaruh kinerja ESG terhadap citra perusahaan?
Bagaimanakah pengaruh effective tax rate terhadap citra perusahaan?

Bagaimanakah pengaruh citra perusahaan terhadap nilai buku perusahaan?

C. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah yang dikemukakan di atas, maka yang

menjadi tujuan dalam penelitian ini adalah:

1.

2.

Untuk mengetahui pengaruh kinerja ESG terhadap nilai buku perusahaan.
Untuk mengetahui pengaruh effective tax rate terhadap nilai buku
perusahaan.

Untuk mengetahui pengaruh kinerja ESG terhadap citra perusahaan.
Untuk mengetahui pengaruh effective tax rate terhadap citra perusahaan.
Untuk mengetahui pengaruh citra perusahaan terhadap nilai buku

perusahaan.
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D. Manfaat Penelitian

Berdasarkan tujuan di atas, maka penelitian ini diharapkan dapat
memberikan manfaat bagi semua pihak diantaranya sebagai berikut:
1. Bagi Peneliti
Penelitian ini memberikan manfaat berupa pengembangan
wawasan dan pemahaman peneliti terkait konsep kinerja ESG, citra
perusahaan, dan nilai buku perusahaan. Selain itu, penelitian ini menjadi
sarana untuk menerapkan teori-teori akuntansi dan metodologi penelitian
secara empiris dalam konteks sektor pertambangan di Indonesia.
2. Bagi Perusahaan Pertambangan yang Terdaftar di BEI
Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan evaluasi dan
pertimbangan  strategis bagi perusahaan pertambangan dalam
meningkatkan kinerja ESG sebagai upaya memperkuat citra perusahaan
serta nilai buku perusahaan. Temuan penelitian ini juga dapat digunakan
sebagai dasar pengambilan keputusan terkait kebijakan keberlanjutan dan
pelaporan ESG.
3. Bagi Almamater
Penelitian ini diharapkan memberikan kontribusi sebagai tambahan
referensi ilmiah bagi perpustakaan dan sivitas akademika di Universitas
Muhammadiyah Palembang, serta dapat menjadi acuan bagi mahasiswa

yang akan melakukan penelitian serupa di masa mendatang.
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