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Abstract: Stakeholder theory reveals that all 
information published by the company can be 
used by all stakeholders without exception to 
make decisions. Green CSR (GCSR) is a 
company's commitment to protecting the 
environment by reducing pollution, waste, and 
the greenhouse effect. GCSR is a trigger for 
companies to make green innovation (green 
innovation) by using environmentally friendly 
materials during the production process and 
produce eco-friendly products too. This study 
aims to test empirically the direct relationship 
between GCSR and firm value and the indirect 
relationship between GCSR and firm value with 
green innovation as the mediating variable. The 
research sample is all go public manufacturing 
companies on the Indonesia Stock Exchange that 
disclose the GCSR for the 2017 - 2018 period in 
rupiah. Based on the sample criteria, 83 
observations were obtained. Hypothesis testing 
uses path analysis and Sobel Test. The results 
showed that GCSR influenced green innovation 
(green process innovation and green product 
innovation) and green process innovation and 
green product innovation affected firm value. 
However, GCSR does not affect firm value and 
green process innovation and green product 
innovation are not part of partial or full 
mediation, but rather as independent variables. 
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Abstrak: Teori pemangku kepentingan 

mengungkapkan bahwa semua informasi yang 
dipublikasikan oleh perusahaan dapat digunakan 

oleh semua pemangku kepentingan tanpa kecuali 
untuk mengambil keputusan. Green CSR (GCSR) 
merupakan komitmen perusahaan untuk 

menjaga lingkungan dengan mengurangi polusi, 
limbah, dan efek rumah kaca. GCSR menjadi 

pemicu bagi perusahaan untuk melakukan 
inovasi hijau (green innovation) dengan 
menggunakan material yang ramah lingkungan 

selama proses produksi dan juga menghasilkan 
produk yang ramah lingkungan. Penelitian ini 

bertujuan untuk menguji secara empiris 
hubungan langsung antara GCSR dan nilai 
perusahaan serta hubungan tidak langsung 

antara GCSR dan nilai perusahaan dengan inovasi 
hijau sebagai variabel mediasi. Sampel penelitian 
adalah seluruh perusahaan manufaktur yang go 

public di Bursa Efek Indonesia yang 
mengungkapkan GCSR periode 2017 - 2018 

dalam rupiah. Berdasarkan kriteria sampel 
diperoleh 83 observasi. Pengujian hipotesis 
menggunakan analisis jalur dan Uji Sobel. Hasil 

penelitian menunjukkan bahwa GCSR 
mempengaruhi inovasi hijau (inovasi proses hijau 

dan inovasi produk hijau) dan inovasi proses 
hijau dan inovasi produk hijau mempengaruhi 
nilai perusahaan. Namun, GCSR tidak 

mempengaruhi nilai perusahaan dan inovasi 
proses hijau dan inovasi produk hijau bukan 

bagian dari mediasi parsial atau penuh, 
melainkan sebagai variabel independen. 

Keyword : Green Corporate Social Responsibility (GCSR), Green  
                    Innovation, Company Value 

Kata kunci : Green Corporate Social Responsibility (GCSR), Green Innovation,  
                    Company Value 

 

PENDAHULUAN 
Masalah lingkungan yang terjadi akhir-akhir ini menyebabkan 

stakeholder menuntut perusahaan untuk peduli dan ikut serta memproteksi 
lingkungan dengan mengimplementasikan corporate social responsibility 
(CSR). CSR merupakan upaya perusahaan untuk mencegah, membatasi 
maupun memperbaiki eksternalitas negatif masalah operasional maupun 
sosial (Jayachandran, et al., 2013). Green Corporate Social Responsibility 
(GCSR) berhubungan dengan lingkungan yang lebih baik terutama terkait 
dengan pengurangan limbah maupun emisi dan efek rumah kaca. 
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Perusahaan yang tinggi level CSR nya belum tentu menghasilkan GCSR yang 
bagus. (Wu et al., 2018). 

GCSR pada saat ini menjadi perhatikan berbagai pihak, baik 
shareholder maupun akademisi karena GCSR sebagai alat perusahaan untuk 

meningkatkan daya saing maupun competitive advantage dengan 
mengurangi biaya lingkungan seperti pengurangan limbah, energi, 

penggunaan air sehingga meningkatkan pendapatan. (De Roeck & Delobbe, 
2012; Küçükoğlu & Pınar, 2015; Wu et al., 2018). Stakeholder theory 
menjelaskan bahwa perusahaan tidak dapat berdiri sendiri tanpa dukungan 

dari berbagai stakeholder karena berkaitan dengan keberlanjutan arus 
masuk sumber daya ke perusahaan. Berdasarkan hal tersebut, maka 

perusahaan harus mengikuti keinginan dari stakeholder yaitu meningkatkan 
kesadaran lingkungan. (Wu et al., 2018). Asimetri informasi terjadi ketika 
stakeholder mempunyai keterbatasan informasi terkait dengan praktik 

GCSR perusahaan namun sebaliknya ketika perusahaan menginformasikan 
praktik GCSR akan meningkatkan kepercayaan stakeholder kepada 

perusahaan yang pada akhirnya meningkatkan nilai perusahaan. (Wu et al., 
2018).  

Perusahaan yang menerapkan GCSR akan dinilai lebih baik oleh 
semua stakeholder. Komunikasi dengan semua stakeholder dapat 
membantu perusahaan meningkatkan inovasi yang potensial. Perusahaan 

dengan GCSR yang tinggi dapat meningkatkan inovasi melalui produk yang 
dihasilkan dengan menawarkan keunikan tersendiri (Rexhepi et al., 2013; 

Yin & Wang, 2018). Hal yang sama diungkapkan Ambec et al., (2013) 
bahwa Porter Hypothesis menjelaskan kebijakan lingkungan meningkatkan 

inovasi dengan tujuan mengurangi inefisiensi yaitu terkait pengurangan 
biaya sehingga meningkatkan kinerja. Kebijakan lingkungan maupun GCSR 
sebagai pemicu peningkatan inovasi melalui pengenalan produk, 

mengembangkan cara maupun produk baru menggunakan teknologi tepat 
guna (Blanco et al., 2013; Reverte et al., 2016; Wei et al., 2012; Wu et al., 
2018). Arah yang berbeda disimpulkan oleh Gallego-Álvarez et al., (2011) 
bahwa praktik CSR berdampak negatif terhadap inovasi. Hal tersebut 
disebabkan karena tidak semua praktik CSR menciptakan nilai bagi 

perusahaan bahkan beberapa praktik CSR meningkatkan biaya dan 
berdampak pada penurunan nilai saham sehingga perusahaan tidak tertarik 

dengan inovasi.  
Grewatsch & Kleindienst (2017) menunjukkan bahwa tanggungjawab 

perusahaan meningkatkan kinerja keuangan perusahaan sebesar 59%, 9% 
menunjukkan penurunan kinerja dan 32% menunjukkan hubungan yang 
lainnya bahkan tidak menunjukkan hubungan atau hasil yang tidak jelas. 

Tanggungjawab perusahaan secara langsung mempengaruhi kinerja 
sebesar 81% sedangkan 91% ditentukan oleh variable moderating maupun 

intervening seperti karakteristik perusahaan, inovasi maupun faktor 
eksternal. Arah yang ambigu dijelaskan oleh Flammer (2013) bahwa pasar 
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saham bereaksi positif (negatif) pada perusahaan yang peduli terhadap 
lingkungan (eco-friendly). Hal yang berbeda ditunjukkan oleh Malik (2015) 

bahwa CSR tidak mempengaruhi kinerja perusahaan. 
Green innovation menjadi konsep populer dalam beberapa tahun 

terakhir karena merupakan solusi atas pemanasan global dan kerusakan 
lingkungan yang terus menerus menjadi ancaman serius terhadap populasi. 

(Miao et al. 2017; Cancino et al., 2018). Green innovation mempengaruhi 
nilai perusahaan dan meningkatkan kinerja (Lee dan Ming, 2015; Huang & 
Li, 2017; dan Jiang et al., 2018). Perusahaan hanya akan berinvestasi pada 

teknologi energi hijau jika ada timbal balik ekonomi. Hanya 19% 
perusahaan yang menunjukkan kinerja yang bagus karena berinvestasi di 

teknologi hijau sisanya 81% tidak signifikan bahkan berdampak negatif 
pada return. (Stucki, 2019; Ben Arfi et al. 2018).  

Perusahaan  yang menerapkan green innovation memenangkan 

competitive advantage seperti harga saham yang tinggi, kinerja dan 
profitabilitas yang superior, meningkatkan image perusahaan dan akses ke 

pasar yang baru (Albort-Morant et al., 2016;  Chang, 2011; Chen, 2008; 
Chen et al., 2006). Green Innovation memfokuskan pada mitigasi atau 

meminimalisir kerusakan lingkungan yang disebabkan aktivitas bisnis 
perusahaan. Green innovation menciptkan nilai unggul bagi perusahaan dan 
konsumen. Perusahaan  dapat menutupi biaya investasi lingkungan karena 

memberikan kepuasan kepada konsumen dengan mengembangkan dan 
memasarkan produk baru yang ramah lingkungan dan konsumen 

memperoleh produk ramah lingkungan karena membeli dalam jumlah yang 
sangat banyak. (Burki & Dahlstrom, 2017). 

Fernando et al., (2019) menyatakan bahwa inovasi lingkungan dapat 
meningkatkan inovasi layanan dan menghasilkan kinerja bisnis yang lebih 
baik. Long et al., (2017) membuktikan inovasi lingkungan lebih efektif 

meningkatkan kinerja lingkungan dibandingkan kinerja ekonomi 
perusahaan. Zhang et al., (2019) membuktikan Hipotesis Porter yaitu green 
innovation meningkatkan kinerja perusahaan pada tahun berikutnya 
(pertumbuhan penjualan dan laba bersih yang lebih tinggi), green utility 
model innovation merupakan pendorong utama hubungan positif. Perilaku 

green inovasi perusahaan manufaktur memberikan manfaat jangka panjang 
untuk kinerja ekonomi yang berkelanjutan.  

Inovasi dapat memediasi maupun menjadi mediator hubungan 
antara Green CSR dengan nilai perusahaan. (Hull & Rothenberg, 2008; 

Grewatsch & Kleindienst, 2017). Tingkat inovasi memoderasi hubungan CSR 
dengan kinerja keuangan dengan arah yang negative. Ketika inovasi 
perusahaan rendah, perusahaan memperoleh keuntungan yang lebih 

banyak dari aktivitas CSR karena perusahaan mampu membuat diferensiasi 
dibandingkan kompetititor dan memberikan alasan yang masuk akal kepada 

pelanggan untuk membeli produk mereka. Ketika inovasi perusahaan tinggi, 
perusahaan melakukan diferensiasi melalui inovasi dibandingkan CSR 
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dengan kata lain inovasi meningkatkan hubungan antara CSR dengan 
kinerja ketika inovasi perusahaan rendah (Hull & Rothenberg, 2008).  

CSR secara tidak langsung mengurangi persepsi negative 
stakeholder dan membuktikan bahwa inovasi meningkatkan hubungan 

antara CSR dan kinerja keuangan (Blanco et al., 2013). (Reverte et al., 
2016)CSR berhubungan langsung dengan kinerja keuangan, CSR 

berhubungan dengan inovasi dengan arah yang sama yaitu positif dan 
inovasi memediasi hubungan antara CSR dan kinerja keuangan. Khusus 
industri dengan tingkat pertumbuhan yang tinggi menunjukkan tidak ada 

hubungan langsung antara CSR dan kinerja keuangan. (Reverte et al., 
2016; Surroca et al.,  2010). Lebih lanjut Chang (2011) membuktikan bahwa 

green product innovation memediasi positif hubungan antara etika 
lingkungan dan competitive advantage. Perusahaan dapat meningkatkan 
etika lingkungan dan green product innovation untuk meningkatkan 

competitive advantages. 
Berdasarkan penjelasan tersebut menunjukkan hasil penelitian yang 

konktradiktif antara yang satu dengan yang lain serta green innovation bisa 
berperan sebagai intervening dan moderating maka penelitian ini menjadi 

menarik untuk diteliti kembali. Serta penelitian terkait GCSR masih kurang 
khususnya di Indonesia. Perbedaan penelitian ini dengan penelitian 
sebelumnya adalah pada variable green innovation. Penelitian sebelumnya 

hanya menggunakan variabel green innovation sedangkan penelitian 
sekarang membagi green innovation menjadi green process innovation dan 

green product innovation menurut Chen et al., (2006). 
Berdasarkan penjelasan pada latar belakang, maka perumusan 

masalah penelitian adalah (1) apakah green CSR mempengaruhi green 
process innovation dan green product innovation? (2) apakah green CSR 
meningkatkan nilai perusahaan? (3) apakah green process innovation dan 

green product innovation meningkatkan nilai perusahaan (4) apakah green 
process innovation dan green product innovation memediasi hubungan 

antara green CSR dan nilai perusahaan? Sesuai dengan perumusan masalah 
maka tujuan penelitian ini adalah (1) menguji secara empiris green CSR 
mempengaruhi green process innovation dan green product innovation. (2) 

menguji secara empiris green CSR meningkatkan nilai perusahaan (3) 
menguji secara empiris green process innovation dan green product 
innovation meningkatkan nilai perusahaan. (4) menguji secara empiris 
green process innovation dan green product innovation memediasi 

hubungan antara green CSR dan nilai perusahaan. 
 

TELAAH LITERATUR DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS  

Stakeholder Theory 
Stakeholder theory menjelaskan bahwa perusahaan memperoleh 

manfaat keuangan atas kepedulian kepada stakeholder seperti pemasok, 
pelanggan, pemerintah maupun masyarakat (Freeman, 1984). Stakeholder 
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memberi manfaat dan mempengaruhi perusahaan terkait dengan 
pendanaan dan perusahaan mendapat manfaat atas pemenuhan keinginan 

stakeholder yaitu sumber dana. CSR sebagai cara yang efektif untuk 
memperoleh sumber dana atau dukungan dari stakeholder.  (Flammer, 

2013). Stakeholder theory memberikan wewenang kepada manajer untuk 
meningkatkan nilai dengan mengimplementasikan rencana strategis 

(Freeman, 2004). Tekanan dari stakeholder menyebabkan perusahaan 
menerapkan Green CSR (GCSR) dan green innovation (Wu et al., 2018; 
Zhang & Zhu, 2019).  

Resources-Based View (RBV) 
Resources-Based View (RBV) menekankan pada kemampuan 

perusahaan untuk mencapai keunggulan kompetitif menggunakan sumber 
daya yang dimiliki baik yang berwujud maupun tidak berwujud. Perilaku etis 
atau daya tanggap sosial sebagai sumber daya saing perusahaan. 

(Tanimoto, 2013). Perusahaan yang ramah lingkungan dan bertanggung 
jawab selalu dapat memperoleh sumber daya tak berwujud yang penting 

bagi inovasi perusahaan (Wu et al., 2018). Green innovation yang meliputi 
green process innovation dan green product innovation sebagai sumber 

daya berbeda yang dimiliki perusahaan untuk keberlanjutan (Zhang et al., 
2018).  
Green Corporate Social Responsibility  

Green Corporate Social Responsibility (GCSR) merupakan 
tanggungjawab perusahaan terkait dengan lingkungan khususnya 

pengurangan sampah, pengurangan penggunaan energi, emisi maupun 
efek rumah kaca. Menurut KPMG (2015), keberlanjutan lingkungan dan 

masyarakat merupakan faktor kunci bagi perusahaan berkomitmen untuk 
bertanggung jawab untuk mengurangi dampak lingkungan dengan daur 
ulang, penghematan energi, dan konsumsi yang bertanggung jawab. 

KPMG’s Global Green Initiative berupaya mengurangi emisi gas rumah kaca 
sampai 15%, meningkatkan penggunaan energi terbarukan dan mengganti 

sumber energi beremisi tinggi dengan alternatif emisi rendah. 
Pengukuran GCSR menggunakan dasar nilai rupiah yang dikeluarkan 

oleh perusahaan yang berhubungan dengan lingkungan seperti aspek 

bahan, energi, air, keanekaragaman hayati, emisi mapun limbah dan 
lainnya. Penggunaan nilai rupiah berhubungan dengan biaya aktual yang 

dikeluarkan oleh perusahaan untuk GCSR. 
Green Innovation 

Green innovation merupakan proses, teknik, sistem, dan produk baru 
atau modifikasi untuk menghindari atau mengurangi kerusakan lingkungan. 
(Ma et al., 2017). Chen et al., (2006), mendefinisikan green innovation 
sebagai hardware maupun software inovasi yang berhubungan dengan 
proses maupun produk hijau meliputi inovasi dalam teknologi, 

penghematan energi, perlindungan polusi, daur ulang, desain produk hijau 

https://author.kpmg.com/cf#/content/kpmgpublic/qm/en/home/about/corporate-social-responsibility/environment/global-green-initiative.html
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atau manajemen lingkungan perusahaan. Green innovation dibagi menjadi 
dua, yaitu green process innovation dan green product innovation. 

Green Process Innovation 
Green process innovation termasuk pengurangan emisi udara atau 

air, pengurangan konsumsi air, meningkatkan efisiensi sumber daya dan 
energi, dan beralih dari bahan bakar fosil ke bioenergi. (Kivimaa & Kautto, 

2010). Menurut Lin et al., (2014) pengukuran green process innovation 
menggunakan ISO 14001. Hal ini juga dijelaskan oleh Qi et al., (2012) 
bahwa penelitian-penelitian sebelumnya menggunakan ISO 14001 sebagai 

bukti komitmen perusahaan terhadap praktik manajemen lingkungan ke 
dalam kegiatan operasional perusahaan. Limbah, emisi, penggunaan 

material, penggunaan energi dan polusi suara berkurang setelah sertifikasi 
ISO 14001. 
Green Product Innovation 

Green product innovation bertujuan untuk mengubah atau 
memodifikasi desain produk dengan menggunakan bahan yang dapat 

terbiodegradasi selama proses produksi untuk mengurangi dampak 
pembuangan dan untuk meningkatkan efisiensi energi (R.-J. Lin et al., 

2013). Menurut Kivimaa & Kautto (2010), green product innovation 
mencakup peningkatan daya tahan atau daur ulang produk, pengurangan 
bahan baku, pemilihan bahan baku yang lebih ramah lingkungan, dan 

menghilangkan zat berbahaya. 
Green product innovation diukur menggunakan analisis konten 

berdasarkan penelitian Chang (2011) dan Xie et al., (2019)  (1) Selama 
pengembangan maupun pendesainan produk, perusahaan memilih bahan 

baku yang menghasilkan polusi paling sedikit (2) Perusahaan menggunakan 
jumlah material yang paling sedikit untuk mengembangkan produk atau 
pendesainan produk (3). Perusahaan menghasilkan produk yang mudah 

didaur ulang, digunakan kembali dan diuraikan.  
Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan merupakan penilaian investor atas kinerja atau 
prestasi perusahaan yang dihubungkan dengan harga pasar saham. Kinerja 
ekonomi perusahaan dapat diukur berdasarkan akuntansi dan pasar modal 

(Balabanis et al., 1998). Tobin's Q merupakan proksi yang menunjukkan 
harga pasar asset perusahaan yang dinilai oleh investor untuk melihat 

kemampuan perusahaan untuk menciptakan keuntungan di masa depan 
(Zhu et al., 2016). Kinerja keuangan perusahaan dirumuskan dengan 

menggunakan rasio berbasis pasar. Rasio berbasis pasar yang digunakan 
adalah Nilai Pasar (MV). MV diwakili oleh rasio Tobin’s Q. 

Tobin’s Q = 
 

MVE + D 

BVE +D 

Keterangan: 

Q = Nilai perusahaan 

(Brainard & Tobin, 1968) 
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MVE  = Nilai pasar ekuitas  
BVE = Nilai buku asset  

D  = Nilai buku dari total hutang 
Pengembangan Hipotesis 

 Berdasarkan Resources-Based View (RBV), perusahaan dapat 
mencapai keunggulan kompetitif menggunakan sumber daya tidak 

berwujud, berbeda dan unik dengan yang lain seperti perilaku etis atau daya 
tanggap sosial yang tercermin dalam GSCR. (Tanimoto, 2013). CSR 
merupakan kerangka kerja etis apabila digunakan dengan benar 

memungkinkan perusahaan untuk mengembangkan inovasi untuk 
menciptakan nilai dengan memanfaatkan sumber daya untuk tetap unggul 

dari pesaing. (Rexhepi et al., 2013). Perusahaan yang menerapkan GSCR 
akan lebih mudah menerapkan green inovation sebagai tindakan nyata 
penerapan GSCR, perusahaan akan menggunakan teknologi maupun 

inovasi hijau untuk mendukung GSCR. 
Wu et al., (2018) mengemukakan bahwa GCSR sebagai budaya etis 

organisasi yang membedakannya dengan yang lain untuk mengejar 
keunggulan kompetitif dan pengembangan jangka panjang. GCSR 

merangsang perusahaan untuk proaktif terhadap lingkungan melalui green 
innovation. Penelitian Wei et al., (2012) menyimpulkan bahwa kedua 
strategi CSR (proaktif dan reaktif) mempengaruhi green innovation. 

Kebijakan dan etika lingkungan mempengaruhi implementasi green process 
innovation dan green innovation (Chang, 2011; 2000; De Medeiros et al., 
2014). Berdasarkan penjelasan tersebut, maka hipotesis penelitian ini 
adalah: 

H1: GCSR mempengaruhi green process innovation. 
H2: GCSR mempengaruhi green product innovation. 

Theory stakeholder mengungkapkan bahwa perusahaan tidak dapat 

berdiri sendiri tanpa bantuan atau dukungan stakeholder karena 
perusahaan membutuhkan sumber daya yang berasal dari stakeholder (Wu 

et al., 2018). Oleh karena itu perusahaan harus mengikuti keinginan 
stakeholder. Namun disatu sisi, informasi terkait kegiatan yang dilakukan 
oleh perusahaan tidak sama diterima oleh stakeholder atau disebut asimetri 

informasi. Asimetri informasi terjadi apabila stakeholder mempunyai 
keterbatasan informasi terkait kegiatan perusahaan. Asimetri informasi 

dapat diminimalisir dengan mengungkapkan informasi yang banyak kepada 
stakeholder terutama informasi yang sifatnya sukarela.  

Informasi Corporate Social Responsibility (CSR) salah satu informasi 
yang sifatnya sukarela meskipun untuk beberapa perusahaan sudah 
mandatory. Informasi yang tersedia dalam CSR terkait tanggungjawab 

sosial perusahaan kepada stakeholder yang berbeda selain pihak yang 
berkepentingan langsung terhadap perusahaan (Malik, 2015). CSR hanya 

mengungkapkan informasi tentang tanggungjawab sosial saja tapi tidak 
memberikan informasi keberlanjutan terkait dengan lingkungan. 
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Stakeholder beranggapan bahwa kerusakan lingkungan disebabkan limbah 
yang berasal dari perusahaan, seperti kasus yang terjadi di Newmont 

Minahasa tahun 2014 dan kasus-kasus lain di luar negeri. Banyaknya kasus 
lingkungan menyebabkan stakeholder menuntut perusahaan menjadi go 
green dengan menerapkan Green Corporate Social Responsibility (GCSR). 
Perusahaan yang menerapkan GSCR lebih dinilai positif oleh semua 

stakeholder karena sesuai dengan ekspektasi mereka (Wu et al., 2018) 
Perusahaan-perusahaan yang menerapkan GCSR mendapat skor 

yang lebih tinggi dibandingkan perusahaan yang hanya menerapkan CSR. 

GCSR dapat meningkatkan daya saing dan keunggulan kompetitif karena 
mengurangi biaya lingkungan seperti pengurangan limbah, energi, 

penggunaan air, meningkatkan pendapatan pemasaran, reputasi maupun 
laba keuangan perusahaaan seperti ROA maupun ROI. (De Roeck & 
Delobbe, 2012; Wu et al., 2018). Hal yang sama diungkapkan oleh (Hu et 
al., 2018; Hull & Rothenberg, 2008) bahwa CSR berhubungan positif dengan 
nilai perusahaan. Ketika perusahaan mengungkapkan kegiatan CSR, 

investor bereaksi positif sehingga nilai perusahaan meningkat. Berdasarkan 
penjelasan tersebut, maka hipotesis penelitian ini: 

H3: GCSR meningkatkan nilai perusahaan. 
Berdasarkan Resources-Based View (RBV), perusahaan mencapai 

keunggulan kompetitif dengan menggunakan sumber daya yang berbeda 

dengan pesaing. Inovasi yang terdiri dari green process innovation dan 
product innvovation merupakan sumber daya yang dapat digunakan oleh 

perusahaan untuk meningkatkan daya saing dan keunggulan kompetitif 
(Zhang et al., 2018). Menurut (Küçükoğlu & Pınar, 2015) aktivitas green 
innovation berdampak positif terhadap kinerja lingkungan dan competitive 
advantage. Green process tidak hanya mengurangi dampak lingkungan 
tetapi membuat posisi perusahaan menjadi lebih baik dibandingkan 

pesaingnya.  
Green innovation berkorelasi positif dengan kinerja jangka pendek 

dan jangka panjang perusahaan. (Wei et al., 2012). Green process 
innovation dan green product innovation meningkatkan kinerja keuangan 
perusahaan. (Xie et al., 2019). Penelitian Ma et al., 2017) membuktikan 

bahwa green process innovation berhubungan positif dengan manfaat 
jangka panjang tetapi tidak signifikan dengan manfaat jangka pendek. Hal 

yang sama diungkapkan oleh (Ar, 2012) bahwa green product innovation 
signifikan mempengaruhi kinerja dan competitive capability.   

Berdasarkan penjelasan tersebut, dapat dibuat hipotesis sebagai 
berikut: 
H4: Green process innovation meningkatkan nilai perusahaan. 

H5: Green product innovation meningkatkan nilai perusahaan. 
Berdasarkan stakeholder theory dan RBV dapat dijelaskan bahwa 

hubungan perusahaan yang lebih dekat dengan stakeholder akan 
memudahkan perusahaan mengembangkan sumber daya tak berwujud 
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seperti inovasi sehingga meningkatkan keunggulan kompetitif melebihi 
pesaingnya. Dengan kata lain inovasi memediasi hubungan antara CSR dan 

kinerja keuangan secara langsung. (Blanco et al., 2013; Surroca et al., 
2010). Inovasi berperan sebagai mediasi parsial antara CSR dan kinerja 

lingkungan. Perusahaan yang lebih proaktif pada aktivitas CSR akan 
menjadi perusahaan yang terbaik dengan meningkatkan inovasi karena 

inovasi sebagai tindakan nyata atas CSR dan keberlanjutan.  (Martinez-
Conesa et al., 2017). Inovasi memediasi penuh hubungan antara CSR 
maupun tekanan lingkungan dengan kinerja bisnis perusahaan (Eiadat et 
al., 2008; Reverte et al., 2016) 

Green product innovation memediasi positif hubungan antara etika 

lingkungan dan competitive advantage. Perusahaan dapat meningkatkan 
etika lingkungan dan green product innovation untuk meningkatkan 
competitive advantages. (Chang, 2011). Berdasarkan penjelasan tersebut 

dapat dibuat hipotesis sebagai berikut: 
H6: Green process innovation memediasi hubungan antara green 

CSR dan nilai perusahaan. 
H7: Green product innovation memediasi hubungan antara green 

CSR dan nilai perusahaan. 
 

METODE PENELITIAN 

Populasi dan sampel penelitian 
Populasi penelitian adalah semua perusahaan manufaktur yang go 

public dan mempunyai data GCSR dalam rupiah periode 2017 – 2018. 
Berdasarkan kriteria pemilihan sampel diperoleh observasi sebanyak 83. 

Variabel dan Pengukuran 
Penelitian ini menggunakan enam variabel yang terdiri dari nilai 

perusahaan sebagai variabel dependen, variabel independen adalah Green 
Corporate Social Responsibility (GCSR). Variabel intervening yaitu green 
innovation yang dibagi menjadi green process innovation dan green product 
innovation dan variabel kontrol yaitu ukuran perusahaan (size), umur 
perusahaan (FA). Ukuran perusahaan mempengaruhi kinerja perusahaan, 
semakin besar ukuran perusahaan semakin tinggi kinerja karena banyak 

asset yang digunakan untuk kegiatan operasional perusahaan. (Balabanis 
et al., 1998; Blanco et al., 2013; Ge et al., 2018). Umur perusahaan 

mempengaruhi kinerja, semakin berumur perusahaan semakin banyak 
pengalaman sehingga lebih mudah untuk meningkatkan kinerja (Hu et al., 
2018). Pengukuran masing-masing variabel dijelaskan pada tabel 1. 
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Tabel 1 
Definisi Operasional Variabel 

Variabel Definisi dan Pengukuran 

Nilai Perusahaan 

(FV) 

Penilaian investor akan kinerja/prestasi perusahaan 

Diukur menggunakan Tobin’s Q 

FV = 
MVE + D 

BVE +D 
Keterangan: 

FV = Nilai perusahaan; MVE = Nilai pasar ekuitas; BVE = Nilai buku 
asset; D = Nilai buku dari total hutang. 
 

Green Corporate 
Social 
Responsibility 
(GCSR) 
 

Tanggung jawab sosial perusahaan terkait dengan perlindungan atas 
lingkungan.  

GSCR diukur menggunakan logaritma natural rupiah, beban yang 
dikeluarkan oleh perusahaan berkaitan dengan pengungkapan 
lingkungan  

GCSR = Ln GCSR (Rp) 
 

Green Process 
Innovation 
(GProcIn) 

Inovasi perusahaan untuk menggunakan material yang minimalis 

tetapi mengurangi dampak lingkungan selama proses mengolah 
bahan baku menjadi barang jadi. 

Pengukuran green process innovation menggunakan variabel 
dummy.  
1: Perusahaan memperoleh ISO 14001 

0: Selain itu 
 

Green Product 
Innovation 
(GProdIn) 

 

Inovasi perusahaan untuk menghasilkan produk-produk yang eco-
friendly. 
Green product innovation menggunakan content analysis. Apabila 

perusahaan mengungkapkan akan diberi nilai 1 dan apabila tidak 
mengungkapkan diberi nilai 0. 
Syarat green product innovation: 

Perusahaan memilih bahan baku yang menghasilkan polusi paling 
sedikit  

Perusahaan menggunakan jumlah material yang paling sedikit untuk 
mengembangkan produk atau pendesainan produk. 
Perusahaan menghasilkan produk yang mudah didaur ulang, 

digunakan kembali dan diuraikan 

GProdIn =
∑𝑋

𝑁𝑗
 

GProdIn = Green Product Innovation; Xj = Jumlah syarat yang 
dilengkapi perusahaan; Nj = Jumlah syarat yang seharusnya 

dilengkapi (Chang, 2011; Xie et al., 2019) 
 

Ukuran Perusahaan 
(Size) 

Ukuran perusahaan diukur menggunakan logaritma natural 
kapitalisasi pasar  
Size = Ln Kapitalisasi pasar 
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Umur Perusahaan 

(FA) 

Umur perusahaan sejak terdaftar di BEI sampai periode penelitian 

(tahun) 
𝐹𝐴 = 𝑃𝑒𝑟𝑖𝑜𝑑𝑒 𝑃𝑒𝑛𝑒𝑙𝑖𝑡𝑖𝑎𝑛 − 𝑇𝑒𝑟𝑑𝑎𝑓𝑡𝑎𝑟 𝑑𝑖 𝐵𝐸𝐼 

 

Model Empiris 
Persamaan regresi untuk pengujian hipotesis sebagai berikut: 
𝐺𝑃𝑟𝑜𝑐𝐼𝑛𝑖𝑡 = 𝑎0 + 𝑎1𝐺𝐶𝑆𝑅𝑖𝑡 + 𝑒      

 (1) 
𝐺𝑃𝑟𝑜𝑑𝐼𝑛𝑖𝑡 = 𝑎0 + 𝑎1𝐺𝐶𝑆𝑅𝑖𝑡 + 𝑒      

 (2) 
𝐹𝑉𝑖𝑡+1 = 𝑏0 + 𝑏1𝐺𝐶𝑆𝑅𝑖𝑡 + 𝑒       

 (3) 
𝐹𝑉𝑖𝑡+1 = 𝑐0 + 𝑐1𝐺𝑃𝑟𝑜𝑐𝐼𝑛𝑖𝑡 + 𝑐2𝑆𝑖𝑧𝑒 + 𝑐3𝐹𝐴 + 𝑒    

 (4) 
𝐹𝑉𝑖𝑡+1 = 𝑐0 + 𝑐1𝐺𝑃𝑟𝑜𝑑𝐼𝑛𝑖𝑡 + 𝑐2𝑆𝑖𝑧𝑒 + 𝑐3𝐹𝐴 + 𝑒    

 (5) 
𝐹𝑉𝑖𝑡+1 = 𝑑0 + 𝑑1𝐺𝐶𝑆𝑅𝑖𝑡 + 𝑑2 𝐺𝑃𝑟𝑜𝑐𝐼𝑛𝑖𝑡 + 𝑑3𝑆𝑖𝑧𝑒 + 𝑑4𝐹𝐴 + 𝑒  

 (6) 
𝐹𝑉𝑖𝑡+1 = 𝑑0 + 𝑑1𝐺𝐶𝑆𝑅𝑖𝑡 + 𝑑2 𝐺𝑃𝑟𝑜𝑑𝐼𝑛𝑖𝑡 + 𝑑3𝑆𝑖𝑧𝑒 + 𝑑4𝐹𝐴 + 𝑒  

 (7) 

Keterangan: 
FV  = Nilai Perusahaan 

GCSR  = Pengungkapan Green Corporate Social Responsibility 
GProcIn = Green Process Innovation 

GProdIn = Green Product Innovation 
Size = Ukuran Perusahaan 
FA = Umur perusahaan 
a - d = Koefisien Regresi 
e = Error Term  

Pengujian variabel intervening menggunakan Sobel Test, apabila 
signifikansi < 5% maka variabel green process innovation dan green 
product innovation sebagai variabel intervening. 

 
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN  

Statistik Deskriptif 
Tabel 2 menjelaskan hasil statistik deskriptif semua variabel yang 

digunakan dalam penelitian. 
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Tabel 2  
Statistik Deskriptif 

Variabel GprocIn GProdIn  TQt+1 GCSRt Sizet FAt 

Dummy  %  % Min .297 17.822 25.307 4 
0 15 18,1 11 13,3 Max 14.828 26.953 33.941 38 

1 68 81,9 16 19,3 Mean 1.702 22.092 29.090 22.540 
2   21 25,3 St. 

Dev 
1.959 2.042 2.114 8.135 

3   35 24,2      
Total 83  83   83 83 83 83 

Catatan: GProcIn diukur menggunakan variabel dummy; 1 memperoleh sertifikat ISO 
14001, 0 lainnya). GProdIn diukur menggunakan analisis konten (0 = tidak ada informasi; 

1 = 1 syarat terpenuhi, 2 = 2 syarat terpenuhi dan 3 = semua syarat terpenuhi. 
 

Tabel 2 terlihat bahwa nilai perusahaan tahun berikutnya (TQt+1) 

minimal sebesar 0.297, maksimum sebesar 14.828 dan rata-rata sebesar 
1.702. Semakin tinggi nilai perusahaan semakin tinggi penilaian investor 

akan kinerja perusahaan pada tahun berikutnya. GCSR saat sekarang 
(GCSRt) minimal sebesar log naural 17.822, maksimum sebesar log natural 

26.953 dan rata-rata sebesar log natural 22.092. Nilai yang semakin tinggi 
menunjukkan semakin tinggi beban yang dikeluarkan untuk GCSR atau 
semakin tinggi kesadaran atas lingkungan pada saat sekarang. 

Ukuran perusahaan saat sekarang (Sizet) minimal sebesar log natural 
25,307, maksimum sebesar log natural 33,941 dan rata-rata sebesar log 

natural 29.090. Nilai yang semakin tinggi menunjukkan semakin tinggi 
kapitalisasi pasar perusahaan atau semakin besar ukuran perusahaan pada 
saat sekarang. Umur perusahaan saat sekarang (Aget) minimal 4 maksimal 

38 dengan rata-rata sebesar 22.540. Semakin tinggi nilai umur perusahaan 
menunjukkan semakin dewasa perusahaan. 

Green Process Innovation saat sekarang (GProInt) menunjukkan 
sebanyak 68 perusahaan atau 81.9% dari total sampel yang memperoleh 

ISO 14001 dan sisanya 15 perusahaan atau 18.1% yang belum memperoleh 
ISO 14001. Hasil ini menunjukkan bahwa kesadaran perusahaan akan 
lingkungan semakin tinggi sehingga dalam proses inovasi menggunakan 

material yang minimalis dan mengurangi dampak lingkungan selama proses 
pengolahan bahan baku menjadi barang jadi. Green Product Innovation 
saat sekarang (GProdInt) menunjukkan sebanyak 35 perusahaan atau 
42,2% yang sudah full menghasilkan produk yang ramah lingkungan, 21 

perusahaan atau 25,3% yang memproduksi barang yang sudah ramah 
lingkungan, 16 perusahaan atau 18,3% yang baru mulai memproduksi 
barang yang ramah lingkungan, atau bisa disimpulkan bahwa 43,6% sudah 

memulai memproduksi barang yang ramah lingkungan dan 11 perusahaan 
atau 13,3% yang belum menghasilkan produk yang ramah lingkungan. 

Hasil ini menunjukkan bahwa kesadaran perusahaan untuk menghasilkan 
produk yang ramah lingkungan semakin tinggi meskipun secara bertahap. 
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Uji Hipotesis 
Pengujian hipotesis menggunakan Path Analysis dengan SPSS 

dijelaskan pada tabel 3 dan tabel 4 untuk pengujian intervening berikut:  
 

Tabel 3 
Hasil Pengujian Hipotesis 

Hipotesis t-statistik Sig R2 Keputusan 

H1: GCSR → GProcIn 2.975 0.004*** 9,9% DITERIMA 
H2: GCSR → GProdIn 
H3: GCSR → FV 

H4: GProcIn → FV 

H5: GProdIn → FV 
Size → FV 

FA → FV 

3,864 

0,782 
12,147 
8,277 

6.357 
-0.503 

0.004*** 

0.437 
0.002*** 
0.000*** 

0.000*** 
0.617 

15,6% 

8,7% 
31,6% 
23,9% 

DITERIMA 

DITOLAK 
DITERIMA 
DITERIMA 

 

 

Tabel 4 
Hasil Pengujian Intervening 

Variabel Persamaan 6 Persamaan 7 

GCSRt -2.894 (0.005)*** 
-2.801 (0.006) *** 
- 

6.841 (0.000) *** 

-0.511 (0.611) 

-3.064 (0.003) *** 

- 
-0.347 (0.730) 

5.876 (0.000) *** 

-0.707 (0.482) 

GProcIn 
GProdIn 

Size 
FA 

*** signifikansi 1% 
 

Hasil pengujian hipotesis pada tabel 3 menunjukkan bahwa green 
corporate social responsibility (GCSR) periode sekarang berpengaruh positif 
signifikan terhadap green process innovation periode sekarang. Apabila 

perusahaan melaporkan kegiatan tanggungjawab sosial hijau periode 
sekarang, perusahaan cenderung menerapakan green process innovation 
pada periode yang sama sebagai tindak lanjut atas penerapan GCSR. Hasil 
ini mendukung hipotesis 1 bahwa green corporate social responsibility 
mempengaruhi green process innovation. GCSR periode sekarang 
berpengaruh positif signifikan terhadap green product innovation periode 
sekarang. Apabila perusahaan melaporkan kegiatan tanggungjawab sosial 

hijau periode sekarang, perusahaan cenderung menerapakan green product 
innovation pada periode yang sama sebagai konsekuensi penerapan GCSR. 

Hasil ini mendukung hipotesis 2.  
Hasil penelitian ini mendukung Resources-Based View (RBV), dimana 

perusahaan dapat mencapai keunggulan kompetitif menggunakan sumber 
daya tidak berwujud dengan cara investasi dalam GSCR. Investasi dalam 
GCSR sebagai cara perusahaan untuk menciptakan nilai dan keunggulan 

kompetitif jangka panjang dengan memanfaatkan sumber daya untuk tetap 
unggul dari pesaing menggunakan inovasi hijau. Hasil ini mendukung 

penlitian (Rexhepi et al., 2013; Tanimoto, 2013 dan Wu et al., 2018) dan 
mendukung penelitian (Chang, 2011; De Medeiros et al., 2014) bahwa 
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GCSR mempengaruhi implementasi green process innovation dan green 
innovation.   

GCSR periode sekarang tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
pada periode yang akan datang. Perusahaan yang mengungkapkan dan 

mengeluarkan beban GCSR pada periode sekarang tidak menjamin 
meningkatkan nilai perusahaan pada masa yang akan datang.  Hasil ini tidak 

mendukung hipotesis 3 bahwa green corporate social responsibility 
meningkatkan nilai perusahaan. Hasil penelitian ini tidak mendukung theory 
stakeholder karena beban GCSR yang dikeluarkan perusahaan belum 

sepenuhnya menuhi keinginan stakeholder meskipun mulai diterapkan 
secara bertahap. Namun disatu sisi, investasi dalam GCSR membutuhkan 

dana besar sehingga perusahaan masih enggan untuk menerapkan GCSR 
yang pada akhirnya menyebabkan hanya sedikit perusahaan yang 
menerapkan GCSR. Selama ini juga, investor beranggapan tingginya beban 

GCSR akan mengurangi profitabilitas perusahaan. Selain itu juga ada faktor 
lain selain GCSR yang mempengaruhi nilai perusahaan. Hasil ini mendukung 

Gallego-Álvarez et al. (2011) bahwa tidak semua praktik CSR menciptakan 
nilai namun penawaran produk yang lebih maju lebih menciptakan nilai. 

Hasil ini kontradiktif dengan (De Roeck & Delobbe, 2012; Hu et al., 2018; 
Hull & Rothenberg, 2008; Malik, 2015; dan Wu et al., 2018) yang 
menyatakan investor bereaksi positif ketika perusahaan mengungkapkan 

kegiatan CSR sehingga nilai perusahaan meningkat. 
Perusahaan yang menerapkan green process innovation pada 

periode sekarang meningkatkan nilai perusahaan pada masa yang akan 
datang.  Hasil ini mendukung hipotesis 4 bahwa green Process 
Innovation meningkatkan nilai perusahaan. Green Product Innovation 
berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan pada periode yang 
akan datang.  Hasil ini mendukung hipotesis 5 bahwa Green Product 
Innovation meningkatkan nilai perusahaan. Hasil penelitian ini mendukung 
Resources-Based View (RBV) dimana perusahaan mencapai keunggulan 

kompetitif dengan menggunakan sumber daya yang berbeda dengan 
pesaing. Investasi dalam bidang green innovation merupakan sumber daya 
yang berbeda dengan pesaing yang dapat digunakan perusahaan untuk 

meningkatkan daya saing dan keunggulan kompetitif. Selain itu juga hasil 
ini mendukung Hipotesis Porter yaitu green innovation memberikan manfaat 

jangka panjang untuk kinerja ekonomi yang berkelanjutan dan kinerja 
perusahaan pada tahun berikutnya. Hasil penelitian ini mendukung 

penelitian (Ar, 2012;  Eiadat et al., 2008; Küçükoğlu & Pınar, 2015;  Ma et 
al., 2017; Wei et al., 2012; Xie et al., 2019 dan Zhang et al., 2018, 2019) 
yang menyatakan bahwa green innovation meningkatkan nilai perusahaan, 

dan kinerja jangka pendek dan jangka panjang perusahaan. 
Green process innovation dan green product innovation bukan 

merupakan variabel intervening antara GSCR dan nilai perusahaan. Hal ini 
disebabkan karena variabel independen (GSCR) tidak mempengaruhi 
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variabel dependen (FV) secara langsung sehingga tidak perlu dilakukan 
Sobel test. Berdasarkan hasil ini dapat disimpulkan bahwa green process 
innovation dan green product innovation sebagai variabel independen. 
Penelitian ini tidak mendukung hipotesis 6 dan 7. Penolakan hipotesis 6 dan 

7 didukung juga dengan kriteria simpulan intervening menurut Baron & 
Kenny (1986) bahwa hasil tabel 3 (hipotesis 3 – H3) menunjukkan bahwa 

GCSR tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, ketika green process 
innovation dimasukkan dalam model sebagai tambahan variabel predictor 
menunjukkan negatif signifikan dan ketika ketika green product innovation 

dimasukkan dalam model sebagai tambahan variabel predictor 
menunjukkan negatif tidak signifikan (tabel 4, persamaan 6 dan 7) sehingga 

variabel green product innovation dan variabel green product innovation 
sebagai mediator parsial maupun mediator tidak didukung.  

Hasil penelitian ini kontradiktif dengan penelitian (Blanco et al., 2013;  

Chang 2011;  Eiadat et al., 2008; Grewatsch & Kleindienst, 2017; Hull & 
Rothenberg, 2008; Martinez-Conesa et al., 2017; Reverte et al., 2016; 

Surroca et al.,  2010) yang menyatakan green innovation memediasi positif 
hubungan antara etika lingkungan (CSR/GCSR) dan kinerja keuangan, nilai 

perusahaan maupun competitive advantage. 
Variabel kontrol menunjukkan bahwa size berpengaruh positif 

signifikan terhadap nilai perusahaan pada periode berikutnya dengan level 

1%. Semakin besar ukuran perusahaan yang diukur dengan kapitalisasi 
pasar mempunyai peluang untuk menerapkan proses dan menghasilkan 

produk yang ramah lingkungan sehingga dinilai positif oleh investor dengan 
peningkatan nilai perusahaan. Hasil penelitian ini mendukung penelitian 

Balabanis et al., 1998; Blanco et al., 2013; Ge et al., 2018).   
Umur perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan yang 

akan datang. Kedewasaan perusahaan tidak hanya memfokuskan pada nilai 

perusahaan tetapi cenderung mempertahankan agar perusahaan goin 
concern karena banyaknya perusahaan pesaing dengan meningkatkan 

promosi dan produk yang sesuai dengan kebutuhan dan keinginan 
konsumen. Hasil ini kontradiktif dengan penelitian Hu et al., (2018) yang 
menyatakan semakin berumur perusahaan semakin banyak pengalaman 

sehingga lebih mudah untuk meningkatkan kinerja. 
 

SIMPULAN 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa green corporate social 

responsibility (GCSR) periode sekarang berpengaruh positif signifikan 
terhadap green innovation yang terbagi menjadi green process innovation 
dan green product innovation periode sekarang. Green innovation sebagai 

tindak lanjut maupun tindakan nyata atas GCSR pada tahun yang sama. 
Perusahaan yang menerapkan green innovation (green process innovation 
dan green product innovation) meningkatkan nilai perusahaan pada masa 
yang akan datang. Resources-Based View (RBV) mengemukakan bahwa 
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perusahaan dapat mencapai competitive advantage dengan berinvestasi 
pada GCSR maupun green innovation karena dua hal tersebut merupakan 

sumber daya yang dimiliki perusahaan yang tidak bisa ditiru maupun 
berbeda dengan pesaing. Penelitian ini juga mendukung Hipotesis Porter 

bahwa green innovation memberikan manfaat jangka panjang bagi 
perusahaan untuk meningkatkan kinerja ekonomi berkelanjutan seperti 

peningkatan nilai perusahaan pada masa yang akan datang. 
Meskipun GCSR mempengaruhi green innovation dan green 

innovation mempengaruhi nilai perusahaan secara langsung namun GCSR 

periode sekarang tidak mempengaruhi nilai perusahaan pada periode yang 
akan datang secara langsung. Kondisi ini menunjukkan bahwa GCSR bukan 

salah satu faktor yang menentukan nilai perusahaan namun nilai 
perusahaan ditentukan oleh proses maupun produk yang ramah lingkungan 
dengan green innovation.  

Green innovation (green process innovation dan green product 
innovation) merupakan variabel independen bukan variabel intervening 

antara GSCR dan nilai perusahaan. Hal ini disebabkan karena GSCR tidak 
mempengaruhi nilai perusahaan secara langsung. Namun ketika green 
innovation menjadi variabel independen, GCSR mempengaruhi nilai 
perusahaan. Kondisi ini menunjukkan bahwa GCSR dan green innovation 
harus dilakukan bersamaan sehingga nilai perusahaan mengalami 

peningkatan.  
Penelitian ini memiliki keterbatasan diantaranya jumlah observasi 

hanya 83 perusahaan dan hanya terbatas perusahaan manufaktur yang 
mempunyai data CSR yang terkait dengan lingkungan khususnya aspek 

bahan, energi, air, keanekaragaman hayati, emisi mapun limbah dan 
lainnya sehingga hasil penelitian hanya bisa mengeneralisasi untuk 
perusahaan manufaktur saja. Pengukuran green product innovation 
menggunakan analisis konten sehingga hasil yang kurang pas karena 
kecondongan dari peneliti. 

Berdasarkan keterbatasan, maka peneliti selanjutnya diharapkan 
menambah sampel penelitian terutama untuk perusahaan-perusahaan yang 
diwajibkan untuk mengungkapkan CSR yang berhubungan dengan 

lingkungan seperti aspek bahan, energi, air, keanekaragaman hayati, emisi 
maupun limbah dan lainnya khususnya perusahaan tambang sehingga hasil 

penelitian dapat dibandingkan antara perusahaan yang wajib dan sukarela 
mengungkapkan CSR lingkungan sebagai bahan masukan untuk 

perusahaan, investor maupun regulator. Perlunya pengujian ulang terkait 
green innovation sebagai variabel independen maupun intervening. 
Penelitian berikutnya dapat mengukur green product innovation 
menggunakan kuesioner seperti penelitian Chen et al., (2006).   
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