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	ABSTRAK 
	
	A R T I C L E   I N F O

	[bookmark: _GoBack]Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Environmental, Social, and Governance (ESG), kepemilikan manajerial (managerial ownership), dan struktur modal (capital structure) terhadap nilai perusahaan dengan kualitas audit sebagai variabel moderasi pada perusahaan yang terdaftar dalam Indeks SRI-KEHATI periode 2021–2024. Sampel penelitian terdiri dari 12 perusahaan dengan total 48 observasi yang dipilih menggunakan metode purposive sampling. Analisis data dilakukan menggunakan Random Effect Model (REM) dan Moderated Regression Analysis (MRA). Hasil penelitian menunjukkan bahwa ESG dan kepemilikan manajerial tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Selain itu, kualitas audit tidak mampu memoderasi hubungan antara ESG, kepemilikan manajerial, dan struktur modal terhadap nilai perusahaan.
Kata kunci: ESG, struktur modal, kepemilikan manajerial, kualitas audit, nilai perusahaan.

ABSTRACT
This study aims to examine the effect of Environmental, Social, and Governance (ESG), managerial ownership, and capital structure on firm value, with audit quality as a moderating variable in companies listed on the SRI-KEHATI Index during the 2021–2024 period. The sample consists of 12 companies with a total of 48 observations, selected using purposive sampling. Data analysis is conducted using the Random Effect Model (REM) and Moderated Regression Analysis (MRA). The results show that ESG and managerial ownership do not have a significant effect on firm value, while capital structure has a significant effect. In addition, audit quality does not moderate the relationship between ESG, managerial ownership, capital structure, and firm value.
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PENDAHULUAN
Isu keberlanjutan menjadi perhatian utama dalam perkembangan perekonomian modern. Perusahaan tidak hanya dituntut untuk menghasilkan keuntungan, tetapi juga memiliki tanggung jawab terhadap aspek sosial, lingkungan, dan tata kelola perusahaan. Komitmen tersebut diperkuat melalui Peraturan Otoritas Jasa Keuangan (OJK) No. 51/POJK.03/2017 yang mewajibkan emiten untuk menyusun laporan keberlanjutan (sustainability report). Sebagai bentuk implementasi prinsip keberlanjutan di pasar modal Indonesia, Bursa Efek Indonesia bersama Yayasan Keanekaragaman Hayati Indonesia (KEHATI) membentuk Indeks SRI-KEHATI yang terdiri atas perusahaan-perusahaan dengan kinerja keberlanjutan yang baik. Meskipun perusahaan dalam Indeks SRI-KEHATI telah menerapkan prinsip keberlanjutan, nilai perusahaan yang tercermin melalui Price to Book Value (PBV) masih menunjukkan fluktuasi. Indeks SRI-KEHATI tercatat mengalami penurunan dari lebih dari 450 poin pada tahun 2022 menjadi sekitar 376 poin pada akhir tahun 2024. Selain itu, rata-rata PBV perusahaan dalam indeks tersebut juga menurun dari 5,92 pada tahun 2019 menjadi 4,08 pada tahun 2023. Kondisi ini menunjukkan bahwa implementasi keberlanjutan belum sepenuhnya mampu meningkatkan nilai perusahaan secara konsisten.
Nilai perusahaan dipengaruhi oleh berbagai faktor internal, di antaranya Environmental, Social, and Governance (ESG), managerial ownership, dan capital structure. ESG menjadi perhatian investor karena mencerminkan komitmen perusahaan terhadap keberlanjutan. Namun, hasil penelitian terdahulu masih menunjukkan inkonsistensi. Agustin & Paramita (2025) serta  Shafira & Astuti (2024) menemukan bahwa ESG berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan Ni’mah & Kusumaningtias (2025) serta Wulandari & Istiqomah (2024) menunjukkan hasil sebaliknya. Selain ESG, managerial ownership juga diyakini dapat meningkatkan nilai perusahaan melalui penyelarasan kepentingan antara manajemen dan pemegang saham. Namun, hasil penelitian sebelumnya juga masih beragam. Agustin & Paramita (2025) serta Laksana & Handayani (2022) menemukan adanya pengaruh, sedangkan Fitriana et al. (2025) serta Kusmiyati & Machdar (2023) menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Faktor lain yang memengaruhi nilai perusahaan adalah capital structure. Struktur modal yang optimal dapat meningkatkan nilai perusahaan melalui efisiensi pendanaan dan manfaat pajak. Namun demikian, penelitian terdahulu juga menunjukkan hasil yang tidak konsisten. Fitriana et al. (2025) dan Rohmawati & Tjahjono (2024) menemukan adanya pengaruh, sedangkan Agustin & Paramita (2025) dan Wicaksana & Suwarno (2024) menyatakan tidak terdapat pengaruh. Selain ketiga variabel tersebut, kualitas audit diperkirakan dapat memperkuat hubungan antara ESG, managerial ownership, dan capital structure terhadap nilai perusahaan. Audit yang berkualitas dapat meningkatkan kredibilitas laporan keuangan maupun laporan keberlanjutan sehingga meningkatkan kepercayaan investor. Namun, temuan penelitian terkait peran moderasi kualitas audit juga masih menunjukkan hasil yang tidak konsisten.
Berdasarkan adanya inkonsistensi hasil penelitian terdahulu (research gap), penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh ESG, managerial ownership, dan capital structure terhadap nilai perusahaan dengan kualitas audit sebagai variabel moderasi pada perusahaan yang terdaftar dalam Indeks SRI-KEHATI periode 2021–2024. Kebaruan penelitian ini terletak pada penggunaan kualitas audit sebagai variabel moderasi pada perusahaan yang tergabung dalam Indeks SRI-KEHATI, yang merepresentasikan perusahaan dengan komitmen tinggi terhadap keberlanjutan di Indonesia. Hasil penelitian diharapkan dapat memberikan kontribusi bagi pengembangan literatur mengenai faktor-faktor yang memengaruhi nilai perusahaan serta menjadi bahan pertimbangan bagi investor, regulator, dan perusahaan dalam pengambilan keputusan terkait praktik keberlanjutan dan tata kelola perusahaan.
KAJIAN PUSTAKA
Signaling Theory
Signaling Theory yang diperkenalkan oleh Michael Spence (1973) menjelaskan bahwa perusahaan dapat mengurangi asimetri informasi dengan menyampaikan informasi yang kredibel kepada pihak eksternal. Informasi tersebut berfungsi sebagai sinyal bagi investor dalam menilai prospek serta kualitas perusahaan. Sinyal yang disampaikan perusahaan akan memengaruhi persepsi investor dalam pengambilan keputusan investasi.
Stakeholder Theory
Stakeholder Theory yang dikemukakan oleh R. Edward Freeman (1984) menyatakan bahwa keberhasilan perusahaan tidak hanya diukur dari kemampuannya dalam menghasilkan laba bagi pemegang saham, tetapi juga dari kemampuannya dalam memenuhi kepentingan berbagai pemangku kepentingan.
Nilai Perusahaan
Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap kinerja dan prospek perusahaan yang tercermin melalui harga saham. Pengukuran nilai perusahaan umumnya menggunakan rasio pasar, salah satunya Price to Book Value (PBV), karena rasio ini menunjukkan sejauh mana pasar menilai harga saham dibandingkan dengan nilai buku perusahaan (Rohmawati & Tjahjono, 2024).
Rumus perhitungan Price to Book Value (PBV) adalah sebagai berikut (Agustin & Paramita, 2025):

Environmental, Social, and Governance (ESG)
Environmental, Social, and Governance (ESG) merupakan konsep yang digunakan untuk mengukur kinerja perusahaan berdasarkan aspek lingkungan, sosial, dan tata kelola perusahaan. Pengukuran ESG dalam penelitian ini dilakukan menggunakan indeks pengungkapan yang diadaptasi dari pedoman Global Reporting Initiative (GRI) Standards 2016 dan 2021, yang mencakup tiga dimensi utama, yaitu aspek lingkungan (environmental), sosial (social), dan tata kelola (governance). (Agustin & Paramita, 2025).
Rumus perhitungannya adalah (Wulandari & Istiqomah, 2024):

Managerial ownership
Managerial ownership merupakan proporsi saham yang dimiliki oleh pihak manajemen perusahaan. Kepemilikan saham oleh manajemen dapat menyelaraskan kepentingan antara manajemen dan pemegang saham, sehingga diharapkan mampu mengurangi konflik keagenan serta mendorong peningkatan kinerja dan nilai perusahaan.
Rumus perhitungannya adalah (Tambunan & Wahyuliza, 2025) :

Capital structure
Capital structure menggambarkan komposisi penggunaan utang dan ekuitas dalam pendanaan perusahaan. Dalam penelitian ini, struktur modal diukur menggunakan Debt to Equity Ratio (DER), karena rasio ini menunjukkan sejauh mana perusahaan dibiayai oleh utang dibandingkan dengan ekuitas.
Rumus perhitungannya adalah (Wulandari & Istiqomah, 2024) :

Kualitas Audit
Kualitas audit mencerminkan kemampuan auditor dalam mendeteksi dan melaporkan salah saji material dalam laporan keuangan. Audit yang dilakukan oleh Kantor Akuntan Publik (KAP) yang berafiliasi dengan Big Four umumnya dianggap memiliki kualitas yang lebih tinggi dibandingkan dengan KAP non-Big Four.
Dalam penelitian ini, kualitas audit diukur menggunakan variabel dummy dengan kriteria sebagai berikut:
a. Bernilai 1 apabila perusahaan diaudit oleh KAP yang berafiliasi dengan Big Four (PwC, EY, Deloitte, atau KPMG)
b. Bernilai 0 apabila perusahaan diaudit oleh KAP non-Big Four
Kerangka Pemikiran
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[bookmark: _Toc211312254]Gambar 1.1  Kerangka Pemikiran
Keterangan : 
		: Pengaruh secara parsial
		: Pengaruh secara simultan
Hipotesis
Hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:
H1: Environmental, Social, and Governance (ESG) berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar dalam Indeks SRI-KEHATI periode 2021–2024.
H2: Managerial ownership berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar dalam Indeks SRI-KEHATI periode 2021–2024.
H3: Capital structure berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar dalam Indeks SRI-KEHATI periode 2021–2024.
H4: Kualitas audit memoderasi pengaruh Environmental, Social, and Governance (ESG) terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar dalam Indeks SRI-KEHATI periode 2021–2024.
H5: Kualitas audit memoderasi pengaruh Managerial ownership terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar dalam Indeks SRI-KEHATI periode 2021–2024.
H6: Kualitas audit memoderasi pengaruh Capital structure terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar dalam Indeks SRI-KEHATI periode 2021–2024.
H7: Environmental, Social, and Governance (ESG), Managerial ownership, dan Capital structure secara simultan berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar dalam Indeks SRI-KEHATI periode 2021–2024.
METODE PENELITIAN
Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan data sekunder yang diperoleh dari laporan tahunan, laporan keberlanjutan, dan laporan keuangan perusahaan yang tergabung dalam Indeks SRI-KEHATI periode 2021–2024. Pengumpulan data dilakukan melalui studi dokumentasi dan studi literatur. Populasi dalam penelitian ini terdiri atas 25 perusahaan, sedangkan sampel yang digunakan sebanyak 12 perusahaan atau 48 observasi yang dipilih menggunakan teknik purposive sampling berdasarkan kriteria tertentu. Analisis data dilakukan menggunakan regresi data panel dengan bantuan perangkat lunak EViews 12. Pemilihan model regresi terbaik dilakukan melalui uji Chow, uji Hausman, dan uji Lagrange Multiplier. Selanjutnya, pengujian hipotesis dilakukan menggunakan uji t, uji F, koefisien determinasi (Adjusted R²), serta Moderated Regression Analysis (MRA).
HASIL DAN PEMBAHASAN 
Hasil Penelitian
Statistik Deskriptif
Penelitian ini menggunakan 48 observasi yang berasal dari 12 perusahaan yang tergabung dalam Indeks SRI-KEHATI periode 2021–2024. Berikut hasil analisis statistik deskriptif disajikan pada Tabel 1.1
Tabel 1.1 Hasil Statistik Deskriptif
[image: ]
      Sumber: Output EViews 12 (2026)
Berdasarkan Tabel 1.1, hasil statistik deskriptif menunjukkan bahwa seluruh variabel penelitian memiliki karakteristik dan tingkat variasi data yang berbeda, yang tercermin dari nilai minimum, maksimum, rata-rata (mean), dan standar deviasi masing-masing variabel.
Pemilihan Model Regresi Data Panel
Pemilihan model regresi data panel dilakukan melalui uji Chow, uji Hausman, dan uji Lagrange Multiplier.
Uji Chow
Uji Chow dilakukan untuk menentukan model yang paling sesuai antara Common Effect Model (CEM) dan Fixed Effect Model (FEM).
Tabel 1.2 Hasil Uji Chow
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                 Sumber: Output EViews 12 (2026)
Berdasarkan hasil pengujian pada Tabel 1.2, diperoleh nilai probabilitas sebesar 0,0000 yang lebih kecil dari 0,05. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa Fixed Effect Model (FEM) lebih tepat digunakan dibandingkan dengan Common Effect Model (CEM).
Uji Hausman
Uji Hausman digunakan untuk menentukan model yang paling sesuai antara Fixed Effect Model (FEM) dan Random Effect Model (REM).
Tabel 1.3 Hasil Uji Hausman
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                  Sumber: Output EViews 12 (2026)
Berdasarkan hasil pengujian pada Tabel 1.3, diperoleh nilai probabilitas sebesar 0,2901 yang lebih besar dari 0,05. Hasil tersebut menunjukkan bahwa Random Effect Model (REM) lebih tepat digunakan dibandingkan dengan Fixed Effect Model (FEM).
Uji Lagrange Multiplier
Uji Lagrange Multiplier digunakan untuk menentukan model yang paling sesuai antara Common Effect Model (CEM) dan Random Effect Model (REM).

Tabel 1.4 Hasil Uji Lagrange Multiplier
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                         Sumber: Output EViews 12 (2026)
Berdasarkan hasil pengujian pada Tabel 1.4, diperoleh nilai probabilitas sebesar 0,0000 yang lebih kecil dari 0,05. Dengan demikian, Random Effect Model (REM) ditetapkan sebagai model yang paling tepat digunakan dalam penelitian ini.
Uji Asumsi Klasik
Pengujian asumsi klasik dilakukan melalui uji normalitas, uji multikolinearitas, dan uji heteroskedastisitas.
Uji Normalitas
Tabel 1.5 Hasil Uji Normalitas
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              Sumber: Output EViews 12 (2026)
Berdasarkan hasil uji Jarque-Bera pada Tabel 1.5, diperoleh nilai probabilitas sebesar 0,0000 yang lebih kecil dari 0,05. Hasil tersebut menunjukkan bahwa data tidak berdistribusi normal. Namun, penelitian ini menggunakan Random Effect Model (REM) yang diestimasi dengan metode Generalized Least Squares (GLS), sehingga estimasi model tetap dapat digunakan dalam pengujian hipotesis.
Uji Multikolinearitas
Tabel 1.6 Hasil Uji Multikolinearitas
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                     Sumber: Output EViews 12 (2026)
Berdasarkan hasil uji multikolinearitas pada Tabel 1.6, seluruh nilai korelasi antar variabel independen berada di bawah 0,85. Hasil tersebut menunjukkan bahwa model penelitian tidak mengalami masalah multikolinearitas.
Uji Heteroskedastisitas
Tabel 1.7 Hasil Uji Normalitas
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             Sumber: Output EViews 12 (2026)
Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas menggunakan metode Glejser pada Tabel 1.7, seluruh variabel independen memiliki nilai probabilitas lebih besar dari 0,05. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa model penelitian tidak mengalami masalah heteroskedastisitas.
Analisis Regresi Data Panel
Berdasarkan hasil uji Chow, uji Hausman, dan uji Lagrange Multiplier, Random Effect Model (REM) dipilih sebagai model terbaik dalam penelitian ini. Hasil estimasi regresi data panel menggunakan REM disajikan pada Tabel 1.8.
[image: ]Tabel 1.8 Hasil Regresi Random Effect Model (REM)
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           Sumber: Output EViews 12 (2026)
Berdasarkan Tabel 1.8, persamaan hasil regresi data panel yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:


Pengujian Hipotesis
Uji t (Parsial)
Berdasarkan hasil uji t (parsial) yang disajikan pada Tabel 1.8, diperoleh hasil pengujian hipotesis sebagai berikut:
a. Environmental, Social, and Governance (ESG) memiliki koefisien sebesar -2,728137 dengan nilai probabilitas sebesar 0,1811 (> 0,05), sehingga tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
b. Managerial ownership (MO) memiliki koefisien sebesar -78,274093 dengan nilai probabilitas sebesar 0,5019 (> 0,05), sehingga tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
c. Capital structure (DER) memiliki koefisien sebesar -1,524721 dengan nilai probabilitas sebesar 0,0007 (< 0,05), sehingga berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
Uji F (Simultan)
Berdasarkan hasil uji F (simultan) pada Tabel 1.8, diperoleh nilai probabilitas F-statistic sebesar 0,0064 (< 0,05). Hasil tersebut menunjukkan bahwa Environmental, Social, and Governance (ESG), Managerial ownership (MO), dan Capital structure (DER) secara simultan berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar dalam Indeks SRI-KEHATI periode 2021–2024.
Koefisien Determinasi (Adjusted R²)
Berdasarkan hasil koefisien determinasi pada Tabel 1.8, diperoleh nilai Adjusted R² sebesar 0,1899 atau 18,99%. Hasil tersebut menunjukkan bahwa Environmental, Social, and Governance (ESG), Managerial ownership (MO), dan Capital structure (DER) mampu menjelaskan variasi nilai perusahaan sebesar 18,99%, sedangkan sisanya sebesar 81,01% dijelaskan oleh variabel lain di luar model penelitian.
Moderated Regression Analysis (MRA)
Tabel 1.9 Hasil Moderated Regression Analysis (MRA)
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                    Sumber: Output EViews 12 (2026)

Berdasarkan hasil pengujian moderasi pada Tabel 1.9, diperoleh hasil sebagai berikut:
a. Interaksi Environmental, Social, and Governance (ESG) dengan kualitas audit memiliki koefisien sebesar 8,578098 dengan nilai probabilitas 0,6514 (> 0,05), sehingga tidak signifikan.
b. Interaksi Managerial ownership (MO) dengan kualitas audit memiliki koefisien sebesar -3656,335945 dengan nilai probabilitas 0,8282 (> 0,05), sehingga tidak signifikan.
c. Interaksi Capital structure (DER) dengan kualitas audit memiliki koefisien sebesar -1,102768 dengan nilai probabilitas 0,7086 (> 0,05), sehingga tidak signifikan.
Pembahasan
Berdasarkan hasil pengujian hipotesis menggunakan regresi data panel dan Moderated Regression Analysis (MRA), diperoleh pembahasan sebagai berikut:
1. Pengaruh Environmental, Social, and Governance (ESG) terhadap Nilai Perusahaan
Hasil penelitian menunjukkan bahwa ESG tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sehingga H1 ditolak. Temuan ini mengindikasikan bahwa pengungkapan ESG pada perusahaan yang tergabung dalam Indeks SRI-KEHATI belum menjadi faktor utama yang dipertimbangkan investor dalam menilai perusahaan. Berdasarkan Legitimacy Theory, pengungkapan ESG lebih berfungsi sebagai upaya perusahaan untuk memperoleh dan mempertahankan legitimasi, bukan sebagai faktor yang secara langsung meningkatkan nilai perusahaan. Investor cenderung lebih mempertimbangkan faktor keuangan seperti profitabilitas, pertumbuhan, dan stabilitas kinerja. Hasil ini sejalan dengan penelitian Ni’mah & Kusumaningtias (2025) serta Wulandari & Istiqomah (2024).
2. Pengaruh Managerial ownership terhadap Nilai Perusahaan
Hasil penelitian menunjukkan bahwa Managerial ownership tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sehingga H2 ditolak. Berdasarkan Agency Theory, kepemilikan saham oleh manajemen akan efektif apabila proporsinya cukup besar untuk menyelaraskan kepentingan manajemen dan pemegang saham. Namun, pada perusahaan yang tergabung dalam Indeks SRI-KEHATI, kepemilikan manajerial relatif rendah sehingga belum mampu memengaruhi keputusan investor maupun meningkatkan nilai perusahaan. Investor lebih mempertimbangkan kinerja perusahaan dibandingkan struktur kepemilikan saham manajemen. Hasil ini sejalan dengan penelitian Fitriana et al. (2025) serta Kusmiyati & Machdar (2023).
3. Pengaruh Capital structure terhadap Nilai Perusahaan
Hasil penelitian menunjukkan bahwa Capital structure berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan, sehingga H3 diterima. Berdasarkan Signaling Theory dan Stakeholder Theory, tingginya penggunaan utang dipersepsikan sebagai sinyal meningkatnya risiko keuangan perusahaan yang dapat menurunkan kepercayaan investor dan berdampak pada penurunan nilai perusahaan. Investor cenderung lebih berhati-hati terhadap perusahaan dengan tingkat leverage yang tinggi karena meningkatkan risiko finansial. Hasil ini sejalan dengan penelitian Fitriana et al. (2025) serta Rohmawati & Tjahjono (2024).
4. Peran Kualitas Audit dalam Memoderasi Pengaruh ESG terhadap Nilai Perusahaan
Hasil penelitian menunjukkan bahwa kualitas audit tidak mampu memoderasi pengaruh ESG terhadap nilai perusahaan, sehingga H4 ditolak. Temuan ini menunjukkan bahwa penggunaan auditor berkualitas tinggi belum mampu memperkuat pengaruh pengungkapan ESG terhadap penilaian investor. Investor tidak hanya mempertimbangkan kredibilitas informasi ESG, tetapi juga manfaat ekonomi yang dihasilkan perusahaan. Selain itu, perusahaan dalam Indeks SRI-KEHATI umumnya telah memiliki kualitas pelaporan yang baik, sehingga kualitas audit tidak menjadi faktor pembeda yang signifikan. Hasil ini sejalan dengan penelitian Azmiyah & Subardjo (2024).
5. Peran Kualitas Audit dalam Memoderasi Pengaruh Managerial ownership terhadap Nilai Perusahaan
Hasil penelitian menunjukkan bahwa kualitas audit tidak mampu memoderasi pengaruh Managerial ownership terhadap nilai perusahaan, sehingga H5 ditolak. Temuan ini mengindikasikan bahwa auditor berkualitas tinggi belum mampu memperkuat pengaruh kepemilikan manajerial terhadap penilaian investor. Hal ini disebabkan oleh rendahnya proporsi kepemilikan saham oleh manajemen pada perusahaan dalam Indeks SRI-KEHATI, sehingga kepemilikan manajerial belum menjadi sinyal yang kuat bagi investor. Hasil ini sejalan dengan penelitian Yasmin & Mulyani (2025).
6. Peran Kualitas Audit dalam Memoderasi Pengaruh Capital structure terhadap Nilai Perusahaan
Hasil penelitian menunjukkan bahwa kualitas audit tidak mampu memoderasi pengaruh Capital structure terhadap nilai perusahaan, sehingga H6 ditolak. Temuan ini menunjukkan bahwa kualitas audit hanya meningkatkan kredibilitas laporan keuangan, namun belum mampu mengubah persepsi investor terhadap risiko yang timbul akibat penggunaan utang perusahaan. Investor tetap lebih mempertimbangkan tingkat leverage serta kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban keuangannya dibandingkan kualitas auditor yang digunakan. Hasil ini sejalan dengan penelitian Marliana & Norsita (2025).
7. Pengaruh Simultan Environmental, Social, and Governance (ESG), Managerial ownership, dan Capital structure terhadap Nilai Perusahaan
Hasil uji simultan menunjukkan bahwa ESG, Managerial ownership, dan Capital structure secara bersama-sama berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sehingga H7 diterima. Temuan ini menunjukkan bahwa investor menilai perusahaan secara komprehensif dengan mempertimbangkan aspek keberlanjutan, struktur kepemilikan, serta kebijakan pendanaan perusahaan dalam pengambilan keputusan investasi. Hasil ini mendukung Signaling Theory dan Stakeholder Theory serta sejalan dengan penelitian Agustin & Paramita (2025).
KESIMPULAN DAN SARAN
Kesimpulan
Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah dilakukan, maka dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut:
1. Environmental, Social, and Governance (ESG) tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar dalam Indeks SRI-KEHATI periode 2021–2024. 
2. Managerial ownership tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar dalam Indeks SRI-KEHATI periode 2021–2024. 
3. Capital structure berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar dalam Indeks SRI-KEHATI periode 2021–2024. 
4. Kualitas audit tidak mampu memoderasi pengaruh ESG terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar dalam Indeks SRI-KEHATI periode 2021–2024. 
5. Kualitas audit tidak mampu memoderasi pengaruh Managerial ownership terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar dalam Indeks SRI-KEHATI periode 2021–2024. 
6. Kualitas audit tidak mampu memoderasi pengaruh Capital structure terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar dalam Indeks SRI-KEHATI periode 2021–2024. 
7. ESG, Managerial ownership, dan Capital structure secara simultan berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar dalam Indeks SRI-KEHATI periode 2021–2024.
Saran
Berdasarkan hasil penelitian yang telah diperoleh, maka saran yang dapat diberikan adalah sebagai berikut:
1. Penelitian selanjutnya disarankan untuk menambahkan variabel lain yang berpotensi memengaruhi nilai perusahaan, seperti profitabilitas, pertumbuhan perusahaan, likuiditas, dan ukuran perusahaan. 
2. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat memperluas cakupan sampel dengan melibatkan berbagai sektor perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia agar hasil penelitian menjadi lebih representatif. 
3. Investor diharapkan dapat mempertimbangkan aspek Environmental, Social, and Governance (ESG), struktur modal, serta kualitas audit secara bersama-sama dalam pengambilan keputusan investasi jangka panjang.
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