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ABSTRAK

PENGARUH KINERJA ENVIRONMENTAL SOCIAL GOVERNANCE
(ESG) TERHADAP TINGKAT PROFITABILITAS PERUSAHAAN DAN
NILAI PERUSAHAAN

(Studi Pada Perusahaan yang Terdaftar Dalam Indeks Indonesian Stock
Exchange ESG Leaders Tahun 2020-2022)

Oleh
Linsia Cecilia

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh kinerja Environmental Social
Governance (ESG) terhadap tingkat profitabilitas perusahaan dan nilai perusahaan
pada perusahaan yang terdaftar dalam Indeks Indonesian Stock Exchange ESG
Leaders tahun 2020-2022 dengan sampel penelitian sebanyak 90 sampel. Variabel
yang digunakan adalah kinerja environmental social governance yang diukur
dengan nilai ESG Risk Ratings, tingkat profitabilitas diproksikan dengan rasio
Return On Asset dan nilai perusahaan yang diproksikan dengan Rasio Tobin’s Q.
Penelitian ini menggunakan data sekunder yang diambil dari laporan keuangan
yang dikeluarkan oleh perusahaan. Hasil penelitian menunjukkan bahwa kinerja
environmental social governance (ESG) berpengaruh positif terhadap tingkat
profitabilitas juga Kinerja environmental social governance (ESG) berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci: ESG Risk Ratings, Tingkat Profitabilitas, Nilai Perusahaan



ABSTRACT

THE EFFECT OF ENVIRONMENTAL SOCIAL GOVERNANCE (ESG)
PERFORMANCE ON PROFITABILITY AND FIRM VALUE

(Study Of Companies Listed at The Indonesian Stock Exchange ESG Leaders
Index In 2020-2022)

By
Linsia Cecilia

This study aims to examine the effect of Environmental Social Governance (ESG)
performance on company profitability and firm value in companies listed in the
Indonesian Stock Exchange ESG Leaders Index in 2020-2022 with a research
sample of 90 samples. The variabels used are environmental social governance
performance as measured by the ESG Risk Ratings value, the level of profitability
proxied by the Return On Asset ratio and firm value proxied by the Tobin's Q Ratio.
This study uses secondary data taken from financial reports issued by the company.
The results of the study indicate that environmental social governance (ESG)
performance has a positive effect on company profitability and environmental
social governance (ESG) performance has a positive effect on firm value.

Keywords: ESG Risk Ratings, Profitability, Firm Value
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BAB |
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Kegiatan operasional perusahaan pada umumnya mempunyai beberapa tujuan yang
diantaranya merupakan pencapaian laba yang maksimal serta meningkatkan
kemakmuran para pemegang sahamnya. Kinerja keuangan perusahaan menjadi
salah satu faktor dalam menilai tingkat keberhasilan suatu perusahaan dari sisi
keuangan perusahaan pada periode tertentu dalam menyangkut aspek pendanaan
(Fachrezi et al., 2024). Calon investor sebaiknya memperhatikan kinerja keuangan
perusahaan, karena hal ini merupakan hal yang penting untuk memberikan
penilaian atas kondisi keuangan suatu perusahaan. Penilaian ini memungkinkan
investor untuk mengidentifikasi perusahaan yang menghasilkan laba lebih tinggi
dibandingkan perusahaan lainnya. Dengan demikian, investor dapat membuat
keputusan yang lebih tepat ketika ingin berinvestasi pada suatu perusahaan
(Rahmawati, 2023).

Selain itu, tujuan perusahaan yang juga penting untuk dilakukan adalah pencapaian
harga saham yang tinggi agar dapat meningkatkan nilai perusahaan (Aboud & Diab,
2018). Dalam menginvestasikan modalnya, nilai perusahaan juga menjadi salah
satu faktor yang akan menjadi bahan pertimbangan oleh para investor. Nilai
perusahaan yang tinggi akan menciptakan sinyal yang postitif bagi para investor
juga kreditur. Nilai perusahaan yang tinggi dapat menggambarkan prospek
perusahaan saat ini dan juga di masa depan bagi investor dan bagi kreditur, nilai
perusahaan yang tinggi dapat menggambarkan kemampuan perusahaan yang baik

dalam membayar hutang (Akhtar, 2022).



Dalam teori Stakeholder dijelaskan bahwa perusahaan beroperasi tidak hanya untuk
kepentingannya sendiri melainkan harus memberikan manfaat bagi pemangku
kepentingan perusahaan lainnya (Freeman & McVea, 2005). Semakin baik kinerja
keuangan perusahaan yang digambarkan dengan tingkat profitabilitas yang tinggi
dapat meningkatkan nilai perusahaan yang pada akhirnya dapat menambah
kekayaan bagi para stakeholder, oleh karena itu meningkatkan pencapaian laba dan
nilai perusahaan harus dilakukan guna mencapai tujuan utama suatu perusahaan
(Yoon et al., 2018).

Dalam dua dekade ini telah terjadi peningkatan dalam praktik dan kegiatan
operasional yang lebih mendukung kelestarian dan ramah lingkungan, juga adanya
dampak positif dalam kegiatan social oleh para pelaku bisnis global. Hal ini
disebabkan oleh perhatian pemangku kepentingan yang semakin besar terhadap
kerusakan lingkungan akibat dari kegiatan operasional perusahaan, serta
pemahaman bahwa hanya mengutamakan profitabilitas belum cukup untuk

mendukung pertumbuhan jangka panjang perusahaan (Hoang, 2018).

Dalam kegiatan operasional perusahaan, kinerja perusahaan baik dalam hal
pencapaian laba ataupun nilai perusahaan sangat berkaitan erat dengan risiko yang
dihadapi dalam bidang environmental, social, governance. Menurut teori
stakeholder, hal ini dapat terjadi dikarenakan perusahaan dalam kegiatan
operasionalnya tidak beroperasi mandiri melainkan berinteraksi dengan masyarakat
dan lingkungan di sekitarnya. Maka dari itu, perusahaan harus melakukan
pertimbangan dalam penerapan tata kelola yang baik serta memperhitungkan
bagaimana dampak kegiatan operasional perusahaan terhadap aspek lingkungan
dan aspek sosial agar perusahaan dapat berkembang dalam jangka waktu yang

panjang (Rahmawati, 2023).

Salah satu faktor lain yang dapat memengaruhi tingkat profitabilitas perusahaan dan
nilai perusahaan ialah isu Sustainable Development Goals (SDGs) atau
pembangunan berkelanjutan. Isu ini menjadi perhatian bagi perusahaan karena
dianggap berkaitan dengan nilai perusahaan (Xu et al., 2022). Tujuan dari adanya
Sustainable Development Goals (SDGs) yang diperkenalkan oleh PBB atau

Perserikatan Bangsa-Bangsa adalah untuk menciptakan kesejahteraan sosial,



ekonomi dan lingkungan melalui pembangunan yang berkelanjutan juga menjamin
terwujudnya tata kelola yang dapat menjaga peningkatan kualitas hidup dari
generasi saat ini hingga generasi seterusnya (Delvina et al., 2023). Di tahun 2017
juga, OJK atau Otoritas Jasa Keuangan menerbitkan peraturan mengenai
keberlanjutan bisnis perusahaaan melalui POJK no. 51/POJK.03/2017 vyaitu
mengenai “Penerapan Keuangan Berkelanjutan bagi Lembaga Jasa Keuangan,
Emiten, dan Perusahaan Publik”. Regulasi ini secara khusus bertujuan untuk
memperkuat keberlanjutan bisnis melalui program keuangan berkelanjutan.
Menurut POJK No.51 ini, program keuangan berkelanjutan memberikan arahan
bagi perusahaan untuk memastikan bisnis perusahaan yang berkelanjutan dengan
memperkuat aspek ekonomi, sosial dan lingkungan melalui penerapan prinsip
lingkungan, sosial dan tata kelola yang efektif (Priandhana, 2022). Bursa Efek
Indonesia sebagai regulator dan penyelenggara perdagangan di Pasar Modal
Indonesia ikut melakukan upaya untuk mendukung tujuan Indonesia dalam
mencapai Sutainable Development Goals dengan inisiatifnya yaitu meluncurkan
satu Indeks yang bernama Indeks Indonesian Stock Exchange ESG Leaders
(IDXESGL).

Penelitian ini dilakukan untuk meneliti pengaruh Kkinerja environmental social
governance dalam meningkatkan tingkat profitabilitas dan juga terhadap nilai
perusahaan, secara khusus pada perusahaan yang terdaftar dalam Indeks Indonesian
Stock Exchange ESG Leader (IDXESGL). Indeks saham ini dipilih sebagai objek
yang diteliti dikarenakan Indeks IDXESGL berisi perusahaan dengan Kinerja
environmental social governance tertinggi yang diterbitkan oleh Bursa Efek
Indonesia pertama kali pada 14 Desember 2020. ESG Risk digunakan sebagai alat
ukur kinerja ESG dimana ESK Risk ini memberikan penilaian sebesar apa risiko
atas nilai ekonomi perusahaan yang diakibatkan oleh faktor ESG. Indeks IDXESGL
ini juga dipertimbangkan untuk dipilih sebagai objek yang diteliti karena
perusahaan-perusahaan tersebut menjadi perhatian utama bagi investor yang lebih
memilih bisnis yang menerapkan praktik ESG dalam kegiatan operasionalnya serta
adanya penilaian kinerja ESG dari perusahaan-perusahaan tersebut.



Gambar 1. 1 Grafik Rasio ROA perusahaan yang secara konsisten terdaftar dalam
Indeks IDXESGL Periode 2017-2022
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Gambar 1. 2 Grafik Rasio Tobin's Q Perusahaan yang secara konsisten terdaftar
dalam Indeks IDXESGL Periode 2017-2022
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Kedua gambar di atas adalah grafik rata-rata tingkat profitabilitas perusahaan yang
diukur dengan rasio Return On Asset (ROA) dan nilai perusahaan yang diukur
dengan rasio Tobin’s Q dari perusahaan yang secara konsisten terdaftar dalam
indeks IDXESGL tahun 2017-2022. Berdasarkan grafik yang terlampir di atas,
dapat dilihat pada tahun 2018 hingga 2020, rata-rata rasio Tobin’s Q dari
perusahaan dimana rasio tersebut menggambarkan nilai suatu perusahaan
mengalami penurunan, padahal rata-rata rasio ROA dari perusahaan-perusahaan
tersebut mengalami peningkatan. Sedangkan pada tahun 2020 hingga 2021 dimana
perusahaan-perusahaan tersebut diumumkan menjadi perusahaan yang termasuk
dalam indeks IDXESGL, rata-rata Rasio ROA dari perusahaan-perusahaan tersebut
mengalami penurunan, namun rasio Tobin’s Q mengalami peningkatan. Dari
fenomena tersebut, penelitian ini dilakukan untuk melihat apakah ada pengaruh dari
kinerja environmental social governance perusahaan terhadap tingkat profitabilitas
perusahaan juga terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan beberapa penelitian terdahulu yang telah ada, masih terdapat hasil
yang tidak konsisten terkait dampak kinerja environmental social governance
terhadap nilai perusahaan dimana menurut penelitian yang dilakukan oleh
Aydogmus et al. (2022); Wong et al. (2021); Yoon et al. (2018); Delvina et al.
(2023) ditemukan hasil yaitu kegiatan ESG berpotensi untuk meningkatkan nilai
perusahaan. Aboud & Diab (2018) juga meneliti hubungan antara environmental,
social, governance terhadap nilai perusahaan dan ditemukan hasil bahwa
perusahaan yang masuk ke dalam Indeks EGX ESG Index Mesir mempunyai nilai
perusahaan yang lebih besar juga ditemukan hubungan positif antara perusahaan
yang memiliki peringkat yang lebih tinggi dalam indeks tersebut dengan nilai
perusahaan yang diproksikan dengan Tobin’s Q. Namun berbeda dengan hasil
penelitian Fachrezi et al., (2024) yang menemukan bahwa skor ESG tidak

berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Telah banyak penelitian yang dilakukan di Indonesia dalam konteks environmental
social governance yang menggunakan pengungkapan sustainability report sebagai
alat ukur kinerja environmental social governance perusahaan. Namun, penelitian
yang menguji Kinerja environmental social governance khususnya menggunakan

ESG Risk Rating sebagai alat ukurnya masih terbatas. Berbeda dengan penelitian



terdahulu di Indonesia yang dilakukan Fachrezi et al. (2024) yang menguji
pengaruh dari kinerja environmental social governance terhadap nilai perusahaan
di Indonesia, penelitian ini menambahkan variabel tingkat profitabilitas atau
pencapaian laba perusahaan untuk melihat apakah ada pengaruh dari kinerja
environmental social governance terhadap tingkat profitabilitas dan nilai
perusahaan di Indonesia.

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, penelitian ini menguji “Pengaruh
Kinerja Environmental Social Governance (ESG) terhadap Tingkat
Profitabilitas dan Nilai Perusahaan pada Perusahaan yang Terdaftar di
Indeks Indonesian Stock Exchange ESG Leader Tahun 2020-2022”

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang penelitian, masalah yang diteliti dapat dirumuskan

sebagai berikut:

1. Apakah kinerja environmental social governance berpengaruh terhadap
tingkat profitabilitas perusahaan yang terdaftar dalam Indeks Indonesian
Stock Exchange ESG Leader?

2. Apakah kinerja environmental social governance berpengaruh terhadap
nilai perusahaan yang terdaftar dalam Indeks Indonesian Stock Exchange
ESG Leader?

1.3 Tujuan Penelitian

Merujuk pada rumusan masalah penelitian di atas, maka tujuan dari penelitian

ini adalah:

1. Untuk menguji secara empiris pengaruh kinerja environmental social
governance terhadap tingkat profitabilitas perusahaan yang terdaftar
dalam Indeks Indonesian Stock Exchange ESG Leader.

2. Untuk menguji secara empiris pengaruh kinerja environmental social
governance terhadap nilai perusahaan yang terdaftar dalam Indeks

Indonesian Stock Exchange ESG Leader.



1.4 Manfaat Penelitian

Adapun manfaat yang dapat diperoleh dari hasil penelitian ini adalah :

1.

Manfaat Praktis

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memberikan gambaran mengenai
pentingnya implementasi prinsip ESG untuk meningkatkan Kinerja
perusahaan. Dengan demikian, perusahaan dapat merancang strategi bisnis
yang lebih Dberkelanjutan, berfokus pada tanggung jawab sosial dan
lingkungan, juga tata kelola yang baik dalam kegiatan operasionalnya. Juga
hasil dari penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi bagi investor
dalam mengambil keputusan investasinya, terutama terkait environmental,

social, governance.



BAB I1
TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Teori Stakeholder

Menurut Fachrezi (2024), perusahaan dalam menjalankan bisnisnya harus menjaga
hubungan dengan pemangku kepentingan dengan mengakomodasi keinginan dan
kebutuhan para pemangku kepentingan, terutama bagi pemangku kepentingan yang
mempunyai kekuatan dan ketersediaan sumber daya dalam menunjang aktivitas
operasional perusahaan. Hal ini sejalan dengan Teori Stakeholder dimana teori ini
menjelaskan bahwa perusahaan tidak hanya beroperasi untuk kepentingannya
sendiri, melainkan harus memberikan manfaat bagi pemangku kepentingan lainnya.
Pelopor teori ini adalah Freeman (1984), yang berpendapat bahwa perusahaan
dalam aktivitasnya juga bertanggung jawab kepada semua pihak yang
berkepentingan pada perusahaan dan tidak hanya para pemegang saham saja.
Perusahaan memiliki tanggung jawab pada pemangku kepentingan lain seperti
karyawan, konsumen, pemasok, masyarakat luas dan kreditur, tidak hanya pada

pemegang saham perusahaan (Aydogmus, 2022).

Dengan memprioritaskan keseimbangan antara berbagai kepentingan tersebut,
perusahaan diharapkan dapat mencapai keberlanjutan jangka panjang,
meningkatkan reputasi, dan mengurangi risiko yang terkait dengan ketidakpuasan
atau konflik dengan stakeholders (Delvina et al., 2023). Mitigasi risiko sosial dan
lingkungan yang lebih baik, serta tata kelola yang transparan, akan meningkatkan
kepercayaan publik dan mendukung kinerja perusahaan yang lebih stabil. Dengan
demikian maka hal ini sejalan dengan penelitian Aydogmus et al., (2022), Delvina
et al., (2023) dan Fachrezi (2024) , bahwa teori stakeholder menjadi landasan teori
yang digunakan dalam penelitian ini dikarenakan teori ini relevan dalam konteks

ESG karena prinsip keberlanjutan mencerminkan perhatian terhadap kesejahteraan



stakeholder perusahaan, baik dalam aspek environmental, sosial, governance.
Sehingga, perusahaan yang mengelola hubungan dengan stakeholder secara efektif,
dengan mempertimbangkan aspek-aspek ESG, dapat memperoleh keuntungan
jangka panjang berupa tingkat profitabilitas yang lebih baik dan nilai perusahaan

yang lebih tinggi.
2.2 Environment, Social, Governance (ESG)

Environmental, Social, Governance (ESG) merujuk pada tiga kriteria utama yang
digunakan untuk mengukur keberlanjutan dan dampak sosial dari operasi sebuah
perusahaan. Environmental berkaitan dengan bagaimana perusahaan mengelola
dampaknya terhadap lingkungan, seperti pengelolaan limbah, penggunaan energi,
dan emisi karbon. Social berfokus pada hubungan perusahaan dengan pemangku
kepentingan eksternal dan internalnya, termasuk karyawan, pelanggan, dan
masyarakat, serta isu-isu seperti hak asasi manusia, keberagaman, dan kontribusi
sosial. Governance mencakup aspek tata kelola perusahaan, termasuk transparansi,
etika dalam pengambilan keputusan, keberagaman dewan direksi, dan perlindungan
terhadap pemegang saham minoritas (Eccles et al., 2014). Aspek ESG adalah aspek
yang harus diimplementasikan perusahaan untuk meningkatkan kinerja ekonomi,
sosial dan lingkungan agar perusahaan dapat mempertahankan bisnis yang
berkelanjutan (Shakil, 2021).

Terdapat beberapa manfaat jika perusahaan menerapkan aspek ESG dalam kegiatan
operasionalnya. Association of Chartered Certified Accountants memberikan
penjelasan mengenai manfaat dari implementasi ESG, termasuk pelaporan ESG

yaitu sebagai berikut.
1. Meningkatkan Reputasi dan Citra Perusahaan

Penerapan ESG dapat meningkatkan reputasi perusahaan karena konsumen,
investor, dan pemangku kepentingan lainnya semakin menghargai perusahaan
yang bertanggung jawab terhadap isu-isu lingkungan dan sosial. Hal ini bisa
membantu perusahaan membedakan diri dari pesaing dan menarik lebih banyak

pelanggan atau investor yang peduli terhadap keberlanjutan.
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2. Akses ke Pembiayaan yang Lebih Baik

Perusahaan yang melaporkan kinerja environmental social governance secara
transparan sering kali mendapatkan akses yang lebih mudah ke sumber
pembiayaan. Laporan keberlanjutan memberikan keyakinan kepada bank dan
investor bahwa perusahaan tersebut dikelola dengan baik dan memiliki risiko
yang lebih rendah, yang bisa mengarah pada biaya modal yang lebih rendah.

3. Mengidentifikasi dan Mengelola Risiko

Pelaporan environmental social governance memungkinkan perusahaan untuk
mengidentifikasi dan mengelola risiko yang mungkin timbul dari faktor
lingkungan, sosial, dan tata kelola yang buruk. Dengan melaporkan secara
terbuka, perusahaan dapat lebih siap menghadapi tantangan yang muncul, seperti
peraturan lingkungan yang lebih ketat atau perubahan sosial yang

mempengaruhi operasi bisnis.
4. Meningkatkan Daya Saing

Perusahaan yang mengintegrasikan environmental social governance ke dalam
strategi bisnisnya sering kali menemukan peluang untuk mengurangi biaya
(misalnya, dengan efisiensi energi) dan menciptakan inovasi produk atau
layanan baru yang lebih ramah lingkungan atau berfokus pada keberlanjutan.
Hal ini dapat meningkatkan daya saing mereka di pasar global yang semakin
berfokus pada keberlanjutan.

5. Peningkatan Hubungan dengan Pemangku Kepentingan

Pelaporan ESG dapat memperkuat hubungan dengan berbagai pemangku
kepentingan, seperti karyawan, komunitas lokal, dan pemerintah. Dengan
menunjukkan komitmen terhadap praktik berkelanjutan, perusahaan dapat
membangun kepercayaan yang lebih besar dengan pemangku kepentingan ini,

yang pada gilirannya dapat menciptakan peluang bisnis baru.



11

6. Meningkatkan Kinerja Jangka Panjang

Perusahaan yang menerapkan prinsip environmental social governance
cenderung memiliki fokus jangka panjang yang lebih kuat dan lebih
berkelanjutan dalam hal pengelolaan sumber daya, pengurangan emisi, dan
pengelolaan tenaga kerja. Hal ini berpotensi meningkatkan kinerja dan

keberlanjutan perusahaan dalam jangka panjang.

Penerapan environmental social governance di Indonesia sendiri merupakan bagian
dari program keberlanjutan yang ditetapkan dalam regulasi POJK no.
51/POJK.03/2017 tentang “Penerapan Keuangan Berkelanjutan bagi Lembaga Jasa
Keuangan, Emiten, dan Perusahaan Publik”. Perusahaan diharuskan untuk
menjalankan program ini dengan melaksanakan dan melakukan pelaporan dari
kegiatan bisnis yang mendukung aspek environmental, social, governance. Dalam
pelaksanaan keuangan berkelanjutan, POJK 51 mengatur prosedur pelaksanaannya,
salah satunya dengan meningkatkan Kkinerja environmental social governance
(Rahmawati, 2023). Implementasi regulasi ini diwajibkan yaitu mulai dari tahun
2019 hingga tahun 2023 untuk pelaksanaan kegiatan berkelanjutan, serta untuk
pelaksanaan laporan keberlanjutan diterapkan mulai dari tahun 2020-2024. Untuk
mendukung pelaksanaan ini, BEI meluncurkan indeks yang secara khusus
mengumpulkan saham perusahaan dengan Kkinerja environmental social
governance yang paling baik yang bernama Indeks Indonesian Stock Exchange
ESG Leaders (IDXESGL) di tahun 2020.

2.3 Indeks Indonesian Stock Exchange ESG Leaders

Pada 14 Desember 2020, Bursa Efek Indonesia meluncurkan indeks saham baru
yang bernama Indeks Indonesian Stock Exchange ESG Leader (IDXESGL). Indeks
ini merupakan salah satu indeks tematik dalam BEI yang bertemakan ESG dan juga
mempunyai kategori penilaian ESG. Indeks ini mencakup saham perusahaan yang
memiliki Kinerja environmental social governance yang baik dan perusahaan-
perusahaan tersebut merupakan perusahaan yang tidak memiliki kontroversi yang
serius, juga perusahaan-perusahaan dalam indeks ini memiliki likuiditas transaksi
saham dan kinerja yang baik memadai yang dievaluasi oleh Sustainalytics sebagai
pihak ketiga (Fachrezi et al., 2024).
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ESG Risk digunakan sebagai alat untuk mengukur kinerja environmental social
governance dalam indeks ini. ESG Risk memperkirakan risiko yang berkaitan
dengan factor lingkungan, sosial dan tata kelola yang dapat memberikan dampak
pada kinerja perusahaan-perusahaan yang termasuk ke dalam indeks IDXESGL.
ESG Risk yang semakin kecil diartikan bahwa semakin baik perusahaan dalam

mengurangi risiko bisnisnya.

BEI berkolaborasi dengan Morningstar Sustainalytics untuk melakukan evaluasi
pada aspek environmental social governance terhadap perusahaan yang masuk ke
dalam Indeks IDXESGL. Sustainalytics menggunakan metode dekomposisi risiko
dalam menilai risiko ESG, yang membagi perusahaan menjadi dua dimensi, yaitu
eksposur (exposure) dan manajemen (management). Eksposur merujuk pada risiko
ESG material yang dihadapi oleh perusahaan dan dapat memengaruhi penilaian
risiko ESG secara signifikan. Sedangkan manajemen menggambarkan komitmen
dan langkah konkret perusahaan dalam menangani masalah ESG melalui kebijakan
dan program yang diterapkan. Berdasarkan skor ESG yang diperoleh, perusahaan

akan dikelompokkan dalam salah satu dari lima kategori berikut:

Tabel 2. 1 Kategori Skor ESG Risk

Skor ESG Kategori Keterangan
Risk
0-10 Negligible | Dipandang mempunyai risiko ESG yang bisa
diabaikan

10-20 Low Dipandang mempunyai risiko ESG yang rendah
20-30 Medium | Dipandang mempunyai risiko ESG yang sedang
30-40 High Dipandang mempunyai risiko ESG yang tinggi

>40 Severe | Dipandang mempunyai risiko ESG yang berat

2.4 Tingkat Profitabilitas

Tingkat profitabilitas perusahaan adalah ukuran yang digunakan untuk menilai
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba atau keuntungan dari kegiatan
operasionalnya. Dalam penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Grisales and

Caracuel (2021) menemukan bahwa ESG Score berpengaruh negative terhadap
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tingkat profitabilitas perusahaan. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh
Aydogmus et al. (2022); Delvina et al. (2023); Priandhana (2022); Rahmawati
(2023) sama-sama menemukan hasil bahwa perusahaan yang memiliki kinerja
environmental social governance yang baik dapat meningkatkan tingkat
profitabilitas perusahaan, sehingga penelitian ini dilakukan untuk membuktikan
apakah perusahaan yang memiliki kinerja environmental social governance yang
baik, seperti pengelolaan lingkungan yang baik, tanggung jawab sosial, dan tata
kelola yang baik, dapat mempengaruhi profitabilitas mereka. Perusahaan dengan
praktik environmental social governance yang kuat biasanya lebih efisien dan
memiliki reputasi yang baik, yang bisa berdampak positif pada kinerja keuangan

mereka, termasuk tingkat profitabilitas yang lebih tinggi.

Tingkat profitabilitas perusahaan dapat diukur dengan menggunakan beberapa rasio
keuangan. Salah satu cara menghitung tingkat profitabilitas dapat menggunakan
rasio Return on Assets. Rasio Return on Assets (ROA) adalah salah satu rasio
keuangan yang sangat penting dalam menilai sejauh mana perusahaan dapat
mengoptimalkan penggunaan aset yang dimilikinya untuk menghasilkan laba. ROA
dihitung dengan cara membagi laba bersih perusahaan dengan total aset yang
dimilikinya, dan hasilnya menunjukkan persentase keuntungan yang diperoleh
perusahaan dari setiap unit aset yang digunakan. Sebagai alat ukur profitabilitas,
ROA memberikan gambaran yang jelas tentang efisiensi perusahaan dalam
mengelola sumber daya yang ada. Jika perusahaan memiliki nilai ROA yang tinggi,
ini menunjukkan bahwa manajemen perusahaan mampu menggunakan aset secara
efektif untuk menghasilkan laba yang optimal. Sebaliknya, jika nilai ROA rendah,
hal ini bisa mengindikasikan bahwa perusahaan tidak efisien dalam memanfaatkan
asetnya, yang bisa menjadi sinyal adanya masalah dalam operasional atau
pengelolaan aset. ROA juga sangat berguna bagi investor dan analis keuangan
karena dapat memberikan indikasi tentang profitabilitas perusahaan yang dapat
digunakan untuk membandingkan kinerja antara perusahaan-perusahaan dalam
industri yang sama. Selain itu, dengan mengamati perubahan ROA dari waktu ke
waktu, perusahaan dapat menilai apakah strategi operasional atau investasi yang
diterapkan khususnya dalam bidang environmental social governance sudah
memberikan hasil yang diinginkan.
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2.5 Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan adalah ukuran yang mencerminkan seberapa besar atau berharga
sebuah perusahaan di mata pasar, investor dan pemangku kepentingan lainnya.
Dalam penelitian ini, untuk mengukur nilai perusahaan digunakan rasio Tobin’s Q.
Mengacu pada penelitian Aydogmus et al. (2022), Delvina et al. (2023), Fachrezi
et al. (2024); Wong et al. (2021) yang juga menggunakan Tobin’s Q sebagai alat
ukur untuk nilai perusahaan. Tobin’s Q dihitung dengan membandingkan nilai
pasar dari aset perusahaan dengan biaya penggantian aset tersebut. Jika nilai
Tobin’s Q lebih besar dari 1, ini menunjukkan bahwa nilai pasar perusahaan lebih
tinggi dibandingkan dengan biaya penggantian aset, yang mengindikasikan bahwa
pasar percaya perusahaan memiliki potensi pertumbuhan yang tinggi atau memiliki
sumber daya yang lebih bernilai daripada yang tercermin dalam biaya
penggantiannya. Sebaliknya, jika nilai Tobin’s Q lebih kecil dari 1, ini
mengindikasikan bahwa pasar menilai perusahaan lebih rendah dibandingkan
dengan biaya penggantian asetnya, yang bisa menjadi indikasi bahwa perusahaan
tersebut undervalued atau tidak memanfaatkan aset secara efisien. Penggunaan
Tobin's Q dalam penelitian ini membantu untuk mengevaluasi bagaimana kinerja
environmental social governance dapat mempengaruhi persepsi pasar terhadap
nilai perusahaan (Delvina et al., 2023).



2.6 Penelitian Terdahulu
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Judul dan Sampel Variabel Hasil Penelitian
Peneliti
Impact of ESG 1720 perusahaan | Variabel Skor
Performance on | public dari Dependen : environmental,
Firm Value and | Bloomberg Nilai Perusahaan | social,
Profitability Database (Tobin’s Q) dan | governance
Profitabilitas berpengaruh
(ROA) positive
signifikan
Variabel terhadap nilai
Peneliti : Independen : perusahaan dan
Aydogmus et al., Skor ESG profitabilitas
2022 Refinitiv perusahaan
Does ESG Semua Variabel Skor ESG rating
Certification Add | perusahaan yang | Dependen : berpengaruh
Firm Value? terdaftar di Nilai Perusahaan | positive terhadap
Malaysia di 11 (Tobin’s Q) nilai perusahaan
sektor sesuai
dengan Standar | Variabel
Peneliti : Klasifikasi Independen :
Wong et al., | Industri Global | Skor ESG Rating
2020 (GICS). Bloomberg
Environmental, | 104 perusahaan | Variabel Skor ESG
Social, multi Latina di | Dependen : berpengaruh
Governance Amerika Kinerja negative
(ESG) Scored Keuangan(ROA) | terhadap kinerja
and Financial Variabel keuangan
Performance Independen : perusahaan
Peneliti : Skor ESG
Grisales & Thomson
Caracuel, 2021 Reuters
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Judul dan Sampel Variabel Hasil Penelitian
Peneliti
Does ESG Perusahaan Variabel Skor ESG
Performance dengan ESG Dependen : berpengaruh
Enhance Firm Ratings di Korea | Nilai Perusahaan | positif terhadap

Value? Evidence

nilai perusahaan

From Korea Variabel
Independen :
Peneliti : Skor ESG
Yoon et al., 2018
The Impact Of Perusahaan yang | Variabel Perusahaan yang
Social, masuk ke dalam | Dependen : masuk ke dalam

Environmental
and Corporate
Governance

Disclosure on

Indeks EGX
ESG Index

Mesir

Nilai Perusahaan

ESG Index
Mesir memiliki
nilai Perusahaan

yang lebih tinggi

Firm Value Variabel
Independen :
Peneliti : Pengungkapan
Aboud & Diab, ESG
2018
Pengaruh Risiko | Perusahaan yang | Variabel Kinerja ESG
ESG Terhadap terdaftar dalam Dependen : berpengaruh
Kinerja Indeks Kinerja positif terhadap
Keuangan IDXESGL Keuangan kinerja keuangan
Perusahaan Perusahaan Perusahaan yang
(ROA) diukur
menggunakan
Variabel ROA
Peneliti : Independen :
Priandhana, 2022 Risiko ESG

Sustainalytics
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Judul dan Sampel Variabel Hasil Penelitian
Peneliti
Pengaruh ESG Perusahaan Variabel Kinerja ESG
Risk Rating dan | Industri Dependen : berpengaruh
Firm Size Telekomunikasi | Kinerja positif signifikan
terhadap Kinerja | yang termasuk Keuangan terhadap kinerja
Keuangan dalam Indeks (ROA) keuangan
IDXESGL perusahaan
Variabel
Independen :

Peneliti : ESG Risk Rating
Rahmawati, Sustainalytics
2022 dan Firm Size
Pengaruh Perusahaan Variabel Kinerja ESG
Kinerja ESG public sektor Dependen : berpengaruh
terhadap Nilai non-keuangan di | Nilai Perusahaan | positif signifikan
Perusahaan dan | Bursa Efek dan Kinerja terhadap nilai
Kinerja Indonesia Perusahaan perusahaan dan
Perusahaan Variabel Kinerja
Peneliti : Independen : perusahaan
Delvinaet al., ESG Rating
2023 Refinitiv Eikon
ESG Risk dan Perusahaan non | Variabel Skor ESG Rating
Nilai Perusahaan | perbankan yang | Dependen : tidak

di Indonesia

Peneliti :
Fachrezi et al.,
2024

termasuk dalam
Indeks
IDXESGL

Nilai Perusahaan
(Tobin’s Q)

Variabel
Independen :
ESG Risk Rating

Sustainalytics

berpengaruh
terhadap nilai

perusahaan
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2.7 Kerangka Pemikiran Variabel Dependen

Tingkat
Profitabilitas
Perusahaan

Variabel Independen
Kinerja Environmental
Social Governance

Variabel Dependen
Nilai Perusahaan

Gambar 2. 1 Kerangka Pemikiran

2.8 Hipotesis Penelitian

Menurut Teori Stakeholder, bisnis memiliki tanggung jawab sosial kepada banyak
pihak yang memiliki kepentingan pada perusahaan, seperti karyawan, konsumen,
investor, komunitas lokal, dan sebagainya. Pandangan ini menegaskan betapa
penting penerapan aspek environmental, sosial, governance dalam proses inovasi
strategi bisnis. Hal ini menggambarkan gagasan bahwa perusahaan yang
mengimplementasikan aspek-aspek environmental, sosial, governance ke dalam

rencana operasional mereka akan mendapatkan keuntungan dalam jangka panjang.

Penelitian yang dilakukan oleh Grisales & Caracuel (2021) menunjukkan hasil
bahwa skor ESG berpengaruh negatif terhadap tingkat profitabilitas perusahaan.
Dalam penelitian ditemukan hasil demikian dikarenakan objek penelitian yaitu
perusahaan multilatina memiliki sumber daya keuangan yang terbatas, yang
mengakibatkan mereka lebih focus pada kegiatan operasional yang menguntungkan
dibandingkan menerapkan inisiatif keberlanjutan dalam kegiatan operasionalnya
karena mereka menganggap inisiatif keberlanjutan memerlukan biaya yang mahal.
Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Aydogmus et al. (2022);
Priandhana (2022); Rahmawati (2023); Delvina et al. (2023) yang menunjukkan
hasil bahwa terdapat hubungan yang positif dari kinerja environmental sosial
governance perusahaan dan tingkat profitabilitas perusahaan. Penelitian-penelitian
ini menunjukkan bahwa perusahaan yang menerapkan praktik environmental,
sosial, governance yang baik, secara konsisten dapat mencapai tingkat profitabilitas
yang lebih tinggi dibanding perusahaan yang kurang baik mengimplementasikan

praktik ESG dalam kegiatan operasionalnya. Perusahaan yang memperhatikan
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masalah lingkungan secara konsisten akan menerapkan praktik yang lebih efisien
dalam menggunakan sumber dayanya yang akibatnya dapat mengurangi biaya
operasional dan dapat meningkatkan profitabilitasnya. Bisnis yang memperhatikan
aspek sosial dan lingkungan dapat menarik perhatian konsumen yang
mementingkan isu-isu keberlanjutan pada perusahaan yang pada akhirnya dapat
meningkatkan penjualan yang dapat meningkatkan pencapaian laba perusahaan.
Selain itu, perusahaan yang menerapkan praktik tata kelola yang baik, umumnya
lebih baik dalam mengidentifikasi risiko dalam kegiatan operasionalnya.
Perusahaan yang menerapkan praktik environmental, sosial, governance dengan
baik juga dapat menciptakan inovasi yang mampu membuka peluang baru,
memungkinkan diferensiasi dari pesaing, dan pada akhrinya mendukung tingkat
profitabilitas yang lebih tinggi (Aydogmus et al., 2022; Delvina et al., 2023;
Priandhana, 2022; Rahmawati, 2023). Berdasarkan penjelasan tersebut, maka H:
dalam penelitian ini sebagai berikut.

Hi : Kinerja environmental sosial governance (ESG) berpengaruh positif

terhadap tingkat profitabilitas perusahaan.

Sebelum berinvestasi pada suatu perusahaan, para investor sebelumnya akan
mencari informasi mengenai perusahaan yang akan menjadi tempat mereka
menginvestasikan modalnya. Saat ini, sebagian besar investor lebih memilih
perusahaan yang mementingkan kinerja lingkungan, sosial dan tata kelolanya

sebagai pilihan untuk menginvestasikan modalnya (Wong et al., 2021).

Berdasarkan teori stakeholder, mengimplementasikan prinsip environmental,
social, governance dalam kegiatan operasional perusahaan dapat menjadi cara
untuk memenuhi keinginan dan harapan para pemangku kepentingan perusahaan.
Teori stakeholder menyatakan bahwa perusahaan dalam kegiatan operasionalnya
memiliki tanggung jawab kepada seluruh pihak yang berkepentingan pada
perusahaan. Penerapan environmental, social, governance yang efektif dapat

memberi banyak manfaat bagi perusahaan.

Kinerja Environmental mencakup upaya perusahaan dalam mengurangi dampak
negatif terhadap lingkungan, seperti pengelolaan limbah dan efisiensi energi.

Dengan meningkatnya kesadaran publik dan regulasi terkait keberlanjutan,
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perusahaan yang proaktif dalam aspek ini cenderung lebih dihargai oleh investor,
yang akhirnya dapat meningkatkan nilai perusahaan (Yoon et al., 2018).

Aspek Social berhubungan dengan tanggung jawab perusahaan terhadap
masyarakat, termasuk perlakuan terhadap karyawan, hubungan dengan komunitas,
dan kontribusi sosial. Perusahaan yang menunjukkan komitmen terhadap
kesejahteraan sosial dapat meningkatkan citra perusahaan, menarik pelanggan, dan
mengurangi risiko konflik yang dapat merugikan nilai perusahaan (Yoon et al.,
2018).

Sementara itu, kinerja Governance mencakup struktur manajemen, transparansi,
dan etika bisnis. Perusahaan yang memiliki tata kelola yang baik cenderung lebih
dapat dipercaya dan memiliki risiko yang lebih rendah, sehingga menarik lebih
banyak investor. Dengan demikian, perusahaan yang menerapkan praktik ESG
yang baik dapat menciptakan nilai tambah yang tidak hanya meningkatkan citra

mereka, tetapi juga mendorong pertumbuhan nilai perusahaan (Yoon et al., 2018).

Pada penelitian ini, nilai perusahaan diukur menggunakan Tobin’s Q dimana rasio
ini memberikan pengukuran atas penilaian asset perusahaan terhadap nilai buku
asset perusahaan. Pada penelitian yang dilakukan oleh Aydogmus et al. (2022);
Wong et al. (2021); Yoon et al. (2018); Delvina et al. (2023) menemukan bahwa
kinerja ESG dapat meningkatkan nilai perusahaan yang diukur dengan Tobin’s Q.
Di sisi lain, penelitian yang dilakukan Fachrezi et al. (2024) menemukan bahwa
kinerja ESG tidak mempengaruhi nilai perusahaan yang diukur dengan rasio

Tobin’s Q. Dari penjelasan di atas, maka H> dalam penelitian ini adalah

H: : Kinerja Environmental Social Governance berpengaruh positif terhadap

nilai perusahaan.



BAB Il1
METODE PENELITIAN

3.1 Jenis dan Sumber Data Penelitian

Data yang digunakan pada penelitian ini berjenis data kuantitatif. Data kuantitatif
adalah data yang berbentuk angka atau bilangan yang dapat diukur dan dihitung
secara langsung (Sugiyono, 2018). Data sekunder merupakan sumber dari data yang
akan digunakan di penelitian ini. Data sekunder ialah data yang didapatkan melalui
perantara atau secara tidak langsung dimana biasanya data-data tersebut sudah ada
sehingga peneliti dapat mengumpulkan dari sumbernya. Di penelitian ini, data yang
digunakan didapatkan secara tidak langsung yaitu untuk penilaian atas kinerja
environmental social governance berasal dari website resmi BEI dimana penilaian
ini berbentuk skor ESG Risk dan juga digunakan data yang bersumber dari laporan
keuangan dan annual report perusahaan tahun 2020-2022 yang dapat diperoleh dari

website resmi Bursa Efek Indonesia (BEI).

3.2 Populasi dan Sampel

3.2.1 Populasi

Populasi dalam penelitian merupakan seluruh subjek atau objek yang memiliki
karakteristik tertentu yang menjadi fokus pada penelitian (Sugiyono, 2018).
Populasi yang dipakai dalam penelitian ini ialah seluruh perusahaan yang terdaftar
dalam BEI tahun 2020-2022.

3.2.2 Sampel
Metode purposive sampling digunakan sebagai teknik dalam pengambilan sampel

di penelitian ini. Metode purposive sampling adalah teknik pengambilan data yang



22

dilakukan dengan adanya pertimbangan atau kriteria-kriteria tertentu (Sugiyono,
2018).

Kriteria-kriteria yang digunakan dalam pemilihan sampel untuk penelitian ini

adalah :

e Perusahaan-perusahaan yang terdaftar di BEI juga masuk ke dalam Indeks
Indonesian Stock Exchange ESG Leader (IDXESGL). Pertimbangan atas
memilih indeks ini untuk digunakan menjadi sampel pada penelitian ini
yaitu karena perusahaan yang masuk ke dalam indeks ini memberikan daftar
perusahaan untuk para investor yang berfokus pada kegiatan ESG. Selain
itu, terdapat penilaian kinerja environmental social governance dari para
perusahaan tersebut yang diukur dengan ESG Risk.

e Terdapat data-data yang lengkap dari perusahaan untuk kebutuhan
penelitian pada tahun 2020 hingga 2022.

Tabel di bawah ini merupakan tabel dari sampel penelitian yang digunakan pada

penelitian ini :

Tabel 3.1 Sampel Penelitian

Kriteria Sampel Periode indeks IDXESGL Total
2020 2021 2022
Perusahaan Baru 30 7 7 44
Perusahaan yang masuk ke dalam 30 30 30 90

Indeks IDXESGL periode 2020-
2022

Sumber: www.idx.co.id

Indeks IDX ESG Leaders merupakan indeks yang memuat 30 perusahaan dengan
kinerja Environmental, Social, and Governance (ESG) terbaik menurut penilaian
BEI dan pihak terkait. Meskipun terdapat perubahan komposisi perusahaan dalam
indeks setiap tahunnya, perubahan tersebut tidak signifikan, sehingga secara umum
perusahaan yang menjadi bagian dari indeks relatif konsisten selama periode
penelitian. Total sampel yang digunakan dalam penelitian ini ialah 44 perusahaan

dengan 90 observasi perusahaan yang masuk ke dalam indeks IDXESGL tahun
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2020-2022. Pemilihan periode penelitian antara tahun 2020 hingga 2022 didasarkan
pada sejumlah pertimbangan yang relevan dengan keadaan ekonomi dan
perusahaan yang terjadi dalam rentang waktu tersebut. Tahun 2020 adalah tahun di
mana terjadinya pandemi COVID-19 pertama kali, yang menyebabkan gangguan
besar dalam berbagai sektor ekonomi dan perubahan pola perilaku perusahaan,
termasuk dalam aspek kinerja environmental social governance. Pandemi ini
memaksa banyak perusahaan untuk beradaptasi dengan cepat terhadap tantangan
baru, seperti perubahan dalam rantai pasokan, penerapan protokol kesehatan, serta
pergeseran prioritas dalam kebijakan sosial dan lingkungan. Tahun 2021 dan 2022
kemudian menjadi periode pemulihan ekonomi, di mana perusahaan mulai
menunjukkan respons terhadap krisis dan mengintegrasikan praktik environmental,
social, governance ke dalam strategi jangka panjang mereka. Dengan demikian,
periode ini memberikan wawasan bagaimana faktor-faktor eksternal yang
signifikan, seperti pandemi, memengaruhi keputusan dan kinerja perusahaan dalam
hal ESG serta dampaknya terhadap kinerja finansial, seperti tingkat profitabilitas

dan nilai perusahaan.

3.3 Definisi Operasional Variabel

3.3.1 Variabel Independen (Variabel X)

Variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini adalah Kinerja
environmental social governance (ESG). Kinerja environmental social governance
menunjukkan seberapa efektif perusahaan dalam menerapkan aspek lingkungan,
sosial dan tata kelola dalam kegiatan operasional bisnisnya. Skor ESG risk yang
diterbitkan Sustainalytics digunakan sebagai alat ukur dari kinerja environmental
social governance dimana data ini dapat diperoleh dari website Bursa Efek
Indonesia. Skor ini menggambarkan seberapa besar kinerja environmental social
governance mempengaruhi tingkat risiko dari nilai ekonomi perusahaan. Dengan
semakin rendah skor risiko ESG ini menunjukkan kinerja environmental social
governance yang semakin baik dan sebaliknya, jika skor risiko ESG ini semakin
tinggi maka kinerja environmental social governance perusahaan semakin rendah
(Priandhana, 2022).
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3.3.2 Variabel Dependen (Variabel Y)
Variabel dependen dalam penelitian ini yaitu tingkat profitabilitas perusahaan yang
diukur menggunakan rasio Return On Asset dan juga nilai perusahaan yang diukur

menggunakan rasio Tobin’s Q.

Return on Assets (ROA) digunakan sebagai alat ukur tingkat profitabilitas karena
indikator ini mencerminkan seberapa efektif perusahaan dalam menghasilkan laba
dari total aset yang dimilikinya. Dalam konteks penelitian ini, Kkinerja
environmental social governance dapat memengaruhi profitabilitas perusahaan
karena kebijakan dan praktik yang baik dalam aspek lingkungan, sosial, dan tata
kelola sering kali berkontribusi pada efisiensi operasional dan reputasi perusahaan,
yang pada gilirannya dapat meningkatkan kinerja keuangan. Oleh karena itu,
Return on Assets digunakan dalam penelitian ini untuk mengukur tingkat
profitabilitas untuk mengevaluasi sejauh mana Kkinerja environmental social
governance berkontribusi pada keuntungan yang dihasilkan oleh perusahaan.
Rumus untuk perhitungan ROA dapat dilihat sebagai berikut (Aydogmus et al.,
2022).

laba bersih

total aset

Return on Assets (ROA) =

Variabel dependen kedua yang dipakai dalam penelitian ini yaitu nilai perusahaan.
Tobin's Q digunakan sebagai alat ukur nilai perusahaan karena indikator ini
menggambarkan perbandingan antara nilai pasar perusahaan dengan nilai
penggantian asetnya. Jika Q lebih besar dari 1, itu menunjukkan bahwa nilai pasar
perusahaan melebihi biaya untuk mengganti aset yang ada, yang mengindikasikan
bahwa perusahaan tersebut dianggap bernilai tinggi oleh pasar. Sebaliknya, jika Q
lebih kecil dari 1, ini menunjukkan bahwa pasar menilai perusahaan kurang dari
nilai aset yang dimilikinya. Dalam konteks kinerja environmental social
governance, perusahaan dengan praktik environmental social governance yang
baik cenderung mendapatkan persepsi positif dari investor dan masyarakat, yang
pada gilirannya dapat meningkatkan nilai pasar perusahaan. Perusahaan yang
memiliki kebijakan lingkungan yang ramabh, praktik sosial yang adil, dan tata kelola

yang transparan sering kali lebih dihargai oleh pasar karena dianggap lebih
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berkelanjutan dan memiliki prospek jangka panjang yang lebih baik. Oleh karena
itu, penggunaan Tobin's Q dalam penelitian ini dapat memberikan gambaran yang
jelas tentang bagaimana kinerja environmental social governance dapat
mempengaruhi nilai pasar perusahaan, yang tercermin dalam tingkat penghargaan
pasar terhadap perusahaan tersebut. Perhitungan Tobin’s Q dapat dilihat sebagai
berikut (Delvina et al., 2023)

(harga per lembar saham x jumlah saham)+total hutang

Tobin’s Q =

total aset

3.3.3 Variabel Kontrol

Variabel kontrol adalah variabel yang menjaga hubungan tetap konstan antara
variabel bebas dan variabel terikat agar tidak terpengaruh oleh variabel lain di luar
model penelitian (Sugiyono, 2018). Dalam penelitian ini, variabel kontrol pertama
yang dipakai adalah variabel ukuran perusahaan (SIZE). Variabel ukuran
perusahaan digunakan sebagai variabel kontrol dikarenakan ukuran perusahaan
sering kali memengaruhi kinerja keuangan dan strategi yang diterapkan, termasuk
dalam hal pengelolaan faktor ESG. Perusahaan yang lebih besar biasanya memiliki
lebih banyak sumber daya, baik dari segi finansial, manusia, maupun teknologi,
yang memungkinkan mereka untuk mengimplementasikan praktik-praktik ESG
secara lebih efektif dan efisien. Selain itu, perusahaan yang lebih besar sering kali
memiliki akses yang lebih memadai ke pasar modal, yang dapat mempengaruhi
pengambilan keputusan terkait keberlanjutan dan tata kelola. Sebaliknya,
perusahaan kecil mungkin memiliki keterbatasan dalam hal sumber daya dan
kemampuan untuk mengelola risiko terkait ESG (Aydogmus et al., 2022). Pada
penelitian ini, untuk mengukur ukuran perusahaan digunakan jumlah dari total asset
perusahaan dikarenakan nilai dari total asset perusahaan umumnya lebih tinggi
dibandingkan dengan komponen keuangan lainnya (Aydogmus et al., 2022). Untuk

menghitung variabel ini digunakan rumus sebagai berikut :
Size = Ln x Total asset

Variabel kontrol selanjutnya adalah leverage. Variabel leverage dipilih sebagai

variabel kontrol dalam penelitian ini karena struktur pembiayaan perusahaan, yang
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diukur melalui tingkat leverage (rasio utang terhadap ekuitas), dapat memengaruhi
keputusan dan kinerja perusahaan secara signifikan. Perusahaan dengan tingkat
leverage yang tinggi cenderung memiliki beban utang yang lebih besar, yang dapat
membatasi fleksibilitas mereka dalam mengambil keputusan, termasuk dalam hal
investasi pada inisiatif environmental social governance. Selain itu, perusahaan
dengan leverage tinggi mungkin lebih fokus pada stabilitas finansial jangka pendek
dan lebih rentan terhadap fluktuasi pasar atau perubahan kondisi ekonomi, yang
dapat mempengaruhi Kinerja finansial mereka. Di sisi lain, perusahaan dengan
leverage rendah atau konservatif dalam penggunaan utang mungkin memiliki lebih
banyak kebebasan untuk berinvestasi dalam proyek-proyek yang berfokus pada
keberlanjutan dan meningkatkan Kkinerja environmental, social, governance
(Aydogmus et al.., 2022). Untuk mengukur variabel Leverage dapat dilakukan

dengan menggunakan rumus sebagai berikut :

Leverage = Total liabilitas : Total asset

3.4 Teknik Analisis Data
3.4.1 Statistik Deskriptif

Uji statistik deskriptif adalah metode yang digunakan untuk melakukan analisis
data dengan memberikan gambaran atau menjelaskan data yang telah dikumpulkan.
Data akan ditampilkan dalam bentuk tabel, diagram, grafik, perhitungan modus,
median, mean, persentase, perhitungan penyebaran data melalui perhitungan mean

dan standar deviasi dalam uji statistik deskriptif ini (Ghozali, 2018).

3.4.2 Uji Asumsi Klasik
3.4.2.1 Uji Normalitas

Untuk menentukan pendistribusian variabel dalam penelitian, penulis melakukan
uji normalitas menggunakan metode Kolmogorov Smirnov. Dimana, menurut
Ghozali (2018) metode ini bertujuan untuk mengetahui apakah variabel sudah

terdistribusi secara normal atau belum yaitu apabila:
* Nilai signifikansi > 0,05 Maka data terdistribusi normal.

* Nilai signifikansi < 0,05 Maka data tidak terdistribusi normal.
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3.4.2.2 Uji Multikolinearitas

Menurut Ghozali (2018) Uji multikolinearitas bertujuan untuk mengetahui apakah
suatu model regresi terdapat korelasi antar variabel independent. Untuk menguji
multikolinearitas dapat dilakukan dengan cara melihat nilai Variance Inflation
Factor (VIF) masing-masing variabel independen.

1) Jika nilai VIF < 10 maka dapat disimpulkan data bebas dari gejala
multikolinearitas.
2) Jika nilai VIF > 10 maka dapat disimpulkan terdapat gejala

multikolinearitas.

Jika ada indikasi pelanggaran terhadap asumsi ini, maka harus dilakukan perlakuan
tambahan terhadap data yang digunakan, misalnya dengan menghapus salah satu
variabel independen yang memiliki indikasi multikolinearitas, menambah data, atau
bahkan bisa juga tidak melakukan apapun terhadap data selama tidak ada masalah
yang serius akibat multikolinearitas, misalnya sepeprti perubahan signifikansi atau

perubahan tanda.
3.4.2.3 Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi
ketidaksamaan varian dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain
(Ghozali, 2018). Jika varian dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain
tetap, maka dapat disebut Homokedastisitas dan jika berbeda maka disebut
Heteroskedastisitas. Model regresi yang baik adalah yang Homokedastisitas atau
tidak terjadi Heteroskedastisitas. Uji Heteroskedastisitas pada penelitian ini juga
dilakukan dengan melakukan uji Glejser. Dengan melakukan uji glejser, kita dapat
memastikan bahwa model yang digunakan tidak bias dan hasilnya dapat
diandalkan. Penelitian ini dapat dianggap bebas dari masalah heteroskedastisitas

jika nilai sig. variabel bebas nilainya >0,05.
3.4.2.4 Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk mengetahui apakah terdapat korelasi antara
pengganggu pada periode t dengan kesalahan pada periode t-1 dalam suatu model

regresi. Model regresi yang ideal ditandai dengan tidak adanya permasalahan
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autokorelasi (Ghozali, 2018). Untuk menilai autokorelasi, uji Durbin Watson
digunakan dalam penelitian ini. Dasar penilaian uji Durbin Watson adalah sebagai
berikut:

« Jika d < dl, artinya terdapat autokorelasi positif
« Jika d > (4-dl), artinya terdapat autokorelasi negatif
* Jika du < d < (4-dl), artinya tidak terdapat autokorelasi

« Jika dl < d < du atau (4 — du), artinya tidak dapat disimpulkan.

3.4.3 Uji Hipotesis
3.4.3.1 Uji Kelayakan Model

Uji kelayakan model atau Uji F digunakan untuk menentukan apakah model regresi
dapat atau layak digunakan dalam penelitian ini atau tidak. Pada Uji F dilihat dari
nilai signifikansi dengan significance level sebesar 5% atau 0,05. Jika nilai

signifikansi > 0,05 maka model regresi lolos uji kelayakan model (Ghozali, 2018).
3.4.3.2 Analisis Regresi Linear Berganda

Uji Regresi Linear berganda adalah metode statistic yang digunakan untuk melihat

hubungan antara satu variabel dependen dan dua atau lebih variabel independent.
Model regresi yang digunakan dalam penelitian ini dapat dilihat sebagai berikut:
ROA = a0 + al ESG Risk + a2 SIZE + a3LEV+ € (1)

Tobin’s Q = b0 + b1 ESG Risk + b2 SIZE + b3LEV+ ¢ (2)

Keterangan:

ROA = Tingkat Profitabilitas Perusahaan

Tobin’s Q = Nilai Perusahaan

ESG Risk = Kinerja environmental social governance yang diukur dengan

Risiko ESG
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SIZE = Ukuran Perusahaan
LEV =Leverage
e = Error

3.4.3.3 Uji Koefisien Determinasi (R?)

Uji ini mengukur seberapa baik model dalam menjelaskan variabel terikat. Nilai R?
yang rendah menunjukkan bahwa variabel bebas mempunyai pengaruh yang kecil
terhadap variabel terikat. Sebaliknya, nilai R? yang mendekati 1 menunjukkan
bahwa variabel bebas dapat mempengaruhi hampir seluruh aspek variabel terikat.
Semakin tinggi nilai R?, semakin besar pula kemampuan variabel bebas untuk

menjelaskan variabel terikat.
3.4.3.4 Uji Parsial

Uji parsial adalah uji yang digunakan untuk mengetahui pengaruh masing-masing
variabel independen terhadap variabel dependen secara individual, dengan tujuan
untuk menguji kontribusi setiap variabel independen dalam menjelaskan variabel
dependen. Dalam analisis regresi, uji parsial dilakukan menggunakan uji t (t-test)
yang bertujuan untuk menguji apakah koefisien regresi variabel independen
signifikan secara statistic (Ghozali, 2018). Yang menjadi dasar penilaian dalam Uji

parsial adalah dengan dasar sebagai berikut:

* Apabila nilai sig < 0,05 maka HO ditolak dan Ha diterima. Artinya terdapat

pengaruh antara variabel independen terhadap variabel dependen.

+ Apabila nilai sig > 0,05 maka HO diterima dan Ha ditolak. Artinya tidak ada

pengaruh antara variabel independen terhadap variabel dependen.



BAB V
KESIMPULAN DAN SARAN

5.1 Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis, uji hipotesis, dan interpretasi data yang telah dilakukan

dapat disimpulkan bahwa :

1. Kinerja environmental social governance perusahaan berpengaruh positif
terhadap tingkat profitabilitas perusahaan yang diukur menggunakan rasio
Return On Asset perusahaan yang terdaftar dalam Indeks IDXESGL tahun 2020-
2022. Sejalan dengan teori stakeholder, perusahaan yang berkomitmen pada
praktik environmental social governance yang baik dapat menciptakan nilai
tidak hanya untuk pemegang saham tetapi juga untuk pemangku kepentingan

lainnya.

2. Kinerja environmental social governance perusahaan berpengaruh positif
terhadap nilai Perusahaan yang diukur menggunakan rasio Tobin’s Q
perusahaan yang terdaftar dalam Indeks IDXESGL tahun 2020-2022.
Perusahaan dengan kinerja environmental social governance yang tinggi sering
kali dilihat sebagai entitas yang lebih tangguh dan berkelanjutan dalam
menghadapi risiko, baik yang bersifat lingkungan maupun sosial. Kinerja
environmental social governance yang tinggi berfungsi sebagai sinyal kuat
kepada pasar bahwa perusahaan tersebut tidak hanya fokus pada keuntungan
jangka pendek, tetapi juga berkomitmen pada keberlanjutan jangka panjang,

yang pada gilirannya mendorong nilai perusahaan ke level yang lebih tinggi.
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5.2 Keterbatasan Penelitian

Penelitian ini memiliki keterbatasan saat dilakukan yaitu dalam melakukan
penelitian ini, terdapat beberapa web perusahaan yang sulit di akses yang
menyebabkan kesulitan dalam mendapatkan laporan keuangan. Selain itu,
keterbatasan lain dalam penelitian ini terletak pada periode waktu yang dianalisis,
yaitu tahun 2020 hingga 2022. Rentang waktu tersebut bertepatan dengan masa
pandemi COVID-19, yang membawa dampak besar terhadap aktivitas ekonomi,
operasional perusahaan, serta dinamika pasar modal di Indonesia maupun secara
global. Keadaan ini berpotensi menyebabkan anomali atau ketidakwajaran pada
kinerja keuangan perusahaan, termasuk dalam hal profitabilitas dan nilai pasar yang
diukur melalui indikator ROA dan Tobin’s Q. Oleh karena itu, hasil temuan dalam
penelitian ini mungkin tidak sepenuhnya mencerminkan hubungan yang stabil atau
umum antara kinerja ESG, profitabilitas, dan nilai perusahaan dalam kondisi

ekonomi yang normal.

5.3 Saran Penelitian Selanjutnya

Rekomendasi berikut dibuat oleh penulis berdasarkan temuan penelitian:

1. Peneliti selanjutnya diharapkan agar dapat memperluas sampel penelitian
dengan melibatkan perusahaan yang tidak hanya terdaftar dalam indeks
IDXESGL tetapi juga perusahaan-perusahaan di luar indeks tersebut, untuk
memberikan gambaran yang lebih komprehensif mengenai pengaruh kinerja
ESG terhadap tingkat profitabilitas juga nilai perusahaan

2. Peneliti selanjutnya juga diharapkan dapat memasukkan faktor-faktor
makroekonomi Hal ini karena faktor-faktor makroekonomi tersebut dapat
mempengaruhi kinerja perusahaan secara signifikan. Inflasi, misalnya, dapat
berdampak pada biaya operasional dan daya beli konsumen, yang pada
gilirannya mempengaruhi profitabilitas perusahaan. Suku bunga yang tinggi
dapat meningkatkan biaya pinjaman perusahaan, yang berpotensi menurunkan
investasi dan kinerja keuangan. Selain itu, kondisi pasar global, seperti
fluktuasi harga komoditas atau gejolak politik, dapat mempengaruhi stabilitas

ekonomi dan operasional perusahaan. Oleh karena itu, memasukkan faktor-
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faktor ini dalam penelitian selanjutnya akan memberikan gambaran yang lebih
holistik mengenai bagaimana faktor eksternal mempengaruhi hubungan antara
kinerja ESG dengan profitabilitas dan nilai perusahaan, serta memungkinkan
pemahaman yang lebih mendalam mengenai pengaruh variabel-variabel
tersebut dalam konteks yang lebih luas.

Peneliti selanjutnya disarankan untuk melakukan studi lanjutan di luar periode
pandemi agar dapat memperoleh hasil yang lebih representatif dan generalisasi

yang lebih kuat.
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