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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis peran kinerja keuangan sebagai variabel 

mediasi dalam hubungan antara pengungkapan environmental, social, and 

governance (ESG), struktur modal, harga komoditas batubara, dan nilai perusahaan 

pada perusahaan subsektor batubara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama 

periode 2022–2024. Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan 

data panel yang dianalisis melalui regresi data panel dan uji mediasi Sobel, dengan 

populasi sebanyak 43 perusahaan dan sampel penelitian sebanyak 19 perusahaan 

yang ditentukan berdasarkan kriteria purposive sampling. Hasil penelitian 

menunjukkan pengungkapan ESG dan harga batubara berpengaruh signifikan 

dengan arah negatif terhadap nilai perusahaan, sedangkan struktur modal tidak 

berpengaruh secara langsung. Struktur modal dan harga batubara berpengaruh 

signifikan terhadap kinerja keuangan, sementara pengungkapan ESG tidak 

berpengaruh signifikan. Kinerja keuangan berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan serta memediasi pengaruh struktur modal dan harga batubara, namun 

tidak memediasi pengaruh pengungkapan ESG. Temuan ini menegaskan 

pembentukan nilai perusahaan pada industri beremisi tinggi lebih ditentukan oleh 

kemampuan menghasilkan laba dan kemampuan perusahaan merespon dinamika 

harga komoditas batubara, sementara praktik keberlanjutan yang belum terintegrasi 

secara ekonomis dalam jangka pendek sebagaimana tercermin pada kinerja 

keuangan masih dipersepsikan pasar sebagai sumber risiko dibandingkan sebagai 

pendorong penciptaan nilai. 

 

Kata Kunci: Pengungkapan ESG, Struktur Modal, Harga Batubara Acuan, Kinerja 

Keuangan, Nilai Perusahaan. 
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ABSTRACT 

This study investigates the mediating role of financial performance in the 

relationship between environmental, social, and governance (ESG) disclosure, 

capital structure, coal commodity prices, and firm value among coal subsector 

firms listed on the Indonesia Stock Exchange during the 2022–2024 period. Using 

a quantitative approach, panel data are analyzed through panel regression models 

and Sobel mediation tests, with a population of 43 companies and a sample of 19 

companies selected based on purposive sampling criteria. The findings show that 

ESG disclosure and coal prices exert a statistically significant negative effect on 

firm value, while capital structure has no direct effect. Capital structure and coal 

prices significantly influence financial performance, whereas ESG disclosure does 

not. Financial performance significantly affects firm value and mediates the effects 

of capital structure and coal prices, but not that of ESG disclosure. Overall, the 

results indicate that firm value in high-emission industries is primarily shaped by 

profitability and firms’ responses to commodity price dynamics, while 

sustainability practices that are not economically integrated are still perceived by 

the market as risk factors rather than sources of value creation. 

 

Keywords: ESG disclosure, sustainable finance, capital structure, coal prices, 

financial performance, firm value. 
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