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BAB V 

PENUTUP 

Dalam bab lima ini, berisikan kesimpulan dari penelitian yang telah 

dilakukan, implikasi manajerial, keterbatasan dan saran dalam penelitian. 

5.1 Kesimpulan 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dijelaskan dalaam bab empat, dapat 

disumpulkan bahwa: 

1. Pada cutoff 10%, 20% dan 30%, hak kontrol pemegang saham 

pengendali berpengaruh negatif dan signifikan terhadap kualitas 

pengungkapan emisi karbon. Hal ini menunjukkan bahwa semakin 

besar dominasi hak kontrol yang dimiliki pemegang saham pengendali, 

semakin rendah kualitas pengungkapan emisi karbon yang dilakukan 

perusahaan.  

2. Pada cutoff 10%, 20% dan 30%, hak aliran kas pemegang saham 

pengendali berpengaruh positif dan signifikan terhadap kualitas 

pengungkapan emisi karbon. Artinya, semakin besar bagian hak 

ekonomi yang dimiliki pemegang saham pengendali, semakin tinggi 

pula dorongan untuk meningkatkan kualitas pengungkapan emisi 

karbon.  

3. Pada cutoff 10%, 20% dan 30%, cash flow right leverage pemegang 

saham pengendali berpengaruh negatif dan signifikan terhadap kualitas 

pengungkapan emisi karbon. Hasil ini mengindikasikankbahwa 

semakin besar kesenjangan antara hak kontrol dan hak atas arus kas, 
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semakin rendah kualitas pengungkapan emisi karbon. Kondisi tersebut 

mencerminkan tingginya potensi konflik kepentingan akibat 

ketidakseimbangan antarafhak kontrolidan hakialiran kas. 

4. Pada cutoff 10% dan 20%, kualitas pengungkapan emisi karbon 

memediasi relasi antara hakikontroljpemegang saham pengendali dan 

nilailperusahaan secara signifikan dengan arah positif. Efek mediasi 

masuk kategori competitive mediation. Selanjutnya, pada cutoff 30% 

efek mediasi dikategorikan sebagai direct-only (non mediation), 

dikarenakan hanya terdapat pengaruh langsung yang signifikan 

sementara pengaruh tidak langsung melalui kualitas pengungkapan 

emisi karbon tidak signifikan. 

5. Pada cutoff 10%, 20% dan 30%, kualitas pengungkapan emisi karbon 

memediasi relasi antara hak aliran kas pemegang saham pengendali dan 

nilai perusahaan secara signifikan dengan arah negatif. Efek mediasi 

masuk kategori competitive mediation. 

6. Pada cutoff 10%, 20% dan 30%, kualitas pengungkapan emisi karbon 

juga memediasi relasi antara cashiflow rightkleveragehpemegang 

saham pengendali dan nilai perusahaan secara signifikan dengan arah 

positif. Efek mediasi masuk kategori competitive mediation. 

7. Pada cutoff 10%, 20% dan 30%, hakikontroljpemegang saham 

pengendali berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Dominasi kontrol tanpa kepemilikan ekonomi yang 

sepadan meningkatkan risiko perilaku ekspropriatif. Akibatnya, pasar 
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menilai struktur kepemilikan yang terlalu terkonsentrasi sebagai sinyal 

negatif yang dapat menurunkan nilai perusahaan. 

8. Pada cutoff 10%, 20% dan 30%, hak aliran kas pemegang saham 

pengendali berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Besarnya hak atas arus kas meningkatkan motivasi 

pemegang saham pengendali untuk bertindak sesuai kepentingan 

perusahaan, meningkatkan efisiensi, dan menumbuhkan kepercayaan 

investor terhadap prospek jangka panjang perusahaan. 

9. Pada cutoff 10%, 20% dan 30%, cash flow right leverage pemegang 

saham pengendali berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Ketidakseimbangan antara hak kontrol dan hak atas arus 

kas meningkatkan risiko penyalahgunaan kekuasaan serta menurunkan 

kepercayaan pasar yang menurunkan nilai perusahaan. 

5.2 Implikasi Manajerial 

Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan, berikut implikasi teoritis dan 

praktisi: 

1. Teoritis 

Penelitian ini memberi kontribusi terhadap pengembangan agency 

theory dan pandangan negative entrenchment effect (NEE), dimana 

dominasi hak kontrol tanpa diimbangi hak aliran kas yang proporsional 

menimbulkan potensi konflik keagenan. Hal ini dibuktikan dengan 

pengaruh negatif hak kontrol dan cash flow right leverage terhadap 

kualitas pengungkapan emisi karbon maupun nilai perusahaan. Dengan 
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demikian, hasil ini menegaskan bahwa ketimpangan antara hak kontrol 

dan hak atas arus kas menurunkan kualitas dari pengungkapan emisi 

karbon dan nilai perusahaan. Hasil penelitian antara hak aliran kas 

pemegang saham pengendali terhadap kualitas pengungkapan emisi 

karbon dan nilai perusahaan positif signifikan memperkuat pandangan 

positive incentive effect (PIE) yang menjelaskan bahwa kepemilikan 

ekonomi yang besar memberik insentif kuat bagi pemegang saham 

pengendali untuk meningkatkan kualitas pengungakapan emisi karbon 

dan nilai perusahaan. Selanjutnya, peran kualitas pengungkapan emisi 

karbon sebagai variabel mediasi memperkaya pemahaman tentang 

hubungan antara struktur kepemilikan dan nilai perusahaan. Efek 

mediasi ini sejalan dengan stakeholder theory yang menekankan 

pentingnya akuntabilitas perusahaan kepada para pemangku 

kepentingan, signaling theory yang melihat pengungkapan lingkungan 

sebagai sinyal positif bagi pasar, dan legitimacy theory, yang 

memandang pengungkapan sebagai upaya membangun legitimasi 

sosial perusahaan. Selain itu, distraction conflict theory, yang 

menyatakan bahwa pengungkapan lingkungan dapat mengalihkan 

perhatian publik dari potensi isu negatif terkait ketimpangan 

kepemilikan. 

2. Praktisi 

Bagi praktisi, khususnya manajemen dan pemegang saham pengendali, 

hasil penelitian ini menegaskan pentingnya menjaga keseimbangan 
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antara hak kontrol dan hak ekonomi. Dominasi hak kontrol tanpa 

kepemilikan ekonomi yang memadai meningkatkan risiko keagenan 

dan menurunkan nilai perusahaan. Karena itu, perusahaan perlu 

memastikan struktur kepemilikan yang lebih proporsional dan 

memperkuat mekanisme pengawasan internal untuk meminimalkan 

potensi ekspropriasi. Selain itu, investasi dalam pengungkapan emisi 

karbon yang berkualitas menjadi strategi penting untuk membangun 

citra, meningkatkan kepercayaan investor, dan memperkuat nilai 

perusahaan jangka panjang. Di tengah meningkatnya tuntutan 

keberlanjutan, transparansi lingkungan juga membantu perusahaan 

mempertahankan legitimasi sosial dan menunjukkan komitmen 

terhadap praktik bisnis berkelanjutan. 

5.3 Keterbatasan dan Saran Penelitian 

Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan, terdapat beberapa keterbatan 

dan saran penelitian sebagai berikut:  

1. Peneliti mengambil sampel penelitian hanya pada perusahaan 

perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Pemilihan 

sektor perbankan didasarkan pada POJK No.39/POJK.03/2017 yang 

mewajibkan bank untuk mengungkapan struktur kepemilikan secara 

rinci, sehingga memungkinkan peneliti mengidentifikasi hak kontrol 

dan hak aliran pemegang saham pengendali secara lebih akurat. 

Namun, hal tersebut dapat membatasi generalisasi hasil penelitian. 

Oleh karena itu, penelitian selanjutnya dapat memperluas sampel 
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penelitian dengan menambahkan perusahaan dari sektor lain seperti 

sektor pertambangan atau manufaktur.  

2. Pada pengukuran variabel mediasi kualitas pengukuran emisi karbon 

terdapat unsur subjektifitas, karena penilaiannya bergantung pada 

interpretasi masing-masing peneliti terhadap informasi yang disajikan 

perusahaan. Kondisi ini berpotensi menimbulkan bias dalam proses 

penilaian. Penelitian selanjutnya disarankan untuk menggunakan 

pengukuran yang lebih objektif agar dapat meminimakan potensi bias 

dalam menilai kualitas pengungkapan emisi karbon.  

3. Penelitian ini belum mempertimbangkan peran pemegang saham 

nonpengendali yang aktif atau vokal. Keberadaan pemegang saham 

nonpengendali yang aktif dapat berfungsi sebagai mekanisme 

pengawasan tambahan yang berpotensi menekan perilaku oportunistik 

serta mendorong kualitas pengungkapan emisi karbon. Oleh karena itu, 

penelitian selanjutnya disarankan untuk memasukkan variabel yang 

merepresentasikan tingkat keaktifan atau kekuatan suara pemengang 

saham nonpengendali.  

4. Penelitian selanjutnya dapat mempertimbangkan variabel lain di luar 

karakteristik internal perusahaan yang berpotensi memengaruhi nilai 

perusahaan, seperti indikator ekonomi makro berupa tingkat inflasi, 

suku bunga, pertumbuhan ekonomi, maupun kondisi pasar modal, guna 

memperoleh pemahaman yang lebih komprehensif.  
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