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Abstrak - Tata kelola sosial lingkungan atau Environmental Social Governance (ESG)
merupakan Kriteria yang digunakan untuk mengukur keberlanjutan suatu perusahaan dan
sering menjadi acuan investor dalam memilih keputusan investor karena perusahaan dengan
ESG yang baik cenderung memiliki kinerja yang baik. Penelitian ini bertujuan untuk
mengetahui pengaruh pengungkapan Environmental Social Governance (ESG) terhadap Nilai
Perusahaan dan Kinerja Perusahaan di Indonesia. Peneliti menggunakan sumber data
sekunder berupa laporan keuangan dengan teknik pengumpulan data yaitu dokumentasi.
Populasi penelitian ini adalah 22 perusahaan terdaftar di BEI yang memiliki skor ESG
tertinggi periode 2021-2023 dengan jumlah sampel sebanyak 54 data. Teknik pengambilan
sampel menggunakan purposive sampling. Metode analisis data yang digunakan dalam
penelitian ini adalah teknik analisis kuantitatif dengan pengujian hipotesis regresi berganda
yang diolah dengan bantuan program perangkat lunak pengolah data Statistical Product and
Service Solution (SPSS) versi 25. Hasil pengujian hipotesis menunjukkan bahwa tata kelola
sosial lingkungan (ESG) tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, dan tata kelola sosial
lingkungan (ESG) juga tidak berpengaruh terhadap kinerja perusahaan di Indonesia.

Kata Kunci: ESG, Kinerja, Nilai, Perusahaan

Environmental social governance (ESG) is a criterion used to measure the sustainability of a
company and is often a reference for investors in choosing investor decisions because
companies with good ESG tend to have good performance. This research aims to determine
the effect of environmental social governance (ESG) disclosure on company value and
company performance in Indonesia. Researchers use secondary data sources in the form of
financial reports with data collection techniques, namely documentation. The population of
this research is 22 companies listed on the IDX that have the highest ESG scores in the 2021-
2023 period with a total sample of 54 data. The sampling technique uses purposive sampling.
The data analysis method used in this research is a quantitative analysis technique with
multiple regression hypothesis testing, which is processed with the help of the Statistical
Product and Service Solution (SPSS) data processing software program version 25. The
results of hypothesis testing show that environmental social governance (ESG) is not effect on
firm value, and environmental social governance (ESG) also has no effect on company
performance in Indonesia.
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PENDAHULUAN

Isu permasalahan lingkungan hidup sekarang sudah menjadi perhatian di berbagai
negara tak terkecuali di Indonesia. Permasalahan lingkungan harus diperhatikan karena dapat
mempengaruhi masa depan bangsa serta keberangsungan hidup manusia. Beberapa tahun
belakangan banyak sekali kasus kerusakan lingkungan yang terjadi, seperti kasus di Jambi
dimana Dinas Lingkungan Hidup (DLH) Kabupaten Muarojambi, telah melakukan
penyegelan pada perusahaan Kkelapa sawit asing yang diduga membuang limbah
perusahaannya ke aliran sungai di Desa Sukamaju. Hal ini dilaksanakan setelah limbah ini
menyebabkan polusi udara dan banyaknya ikan-ikan yang mati di sungai (Sultan, 2024).
Kasus lainnya yakni nikel di Halmahera, menurit laporan Climate Right International (CRI)
yang diterbitkan pada tanggal 17 Januari 2024 melaporkan mengenai kompleks industri nikel
PT Indonesia Weda Bay Industrial Park (IWIP) telah melakukan pelanggaran hak asasi
manusia, yang menyebabkan terjadinya deforestasi, sehingga menyebabkan pencemaran
udara dan air (Aranditio, 2024). Kasus-kasus tersebut adalah beberapa contoh kasus
permasalahan lingkungan, dan masih banyak kasus permasalahan lingkungan yang terjadi di
daerah-daerah lain.

Permasalahan lingkungan seperti contoh di atas, bukan hanya terjadi di Indonesia,
namun juga banyak di temukan di negara-negara lain. Di Indonesia, pemerintah telah
mengeluarkan beberapa peraturan untuk melindungi dan menjaga kelestarian lingkungan
hidup, seperti Peraturan Otoritas Jasa Keuangan (POJK) No. 51/PJOK.03/2017, Peraturan
Pemerintah Republik Indonesia (PP) Nomor 47 Tahun 2012, Undang-Undang (UU) Nomor
18 Tahun 2008, Peraturan Menteri Negara Lingkungan Hidup (Permen LH) Nomor 17 Tahun
2010, Standar Akuntansi Keuangan (PSAK) Nomor 1 Paragraf 9 Tahun 2019 dan Peraturan
Bank Indonesia No0.7/2/PBI/2005. Menurut Dasmaran (2023), ada beberapa faktor yang
mendorong terjadinya permasalahan lingkungan, salah satu faktor utamanya yaitu praktik-
praktik kejahatan lingkungan yang dilakukan oleh berbagai perusahaan, baik perusahaan
berskala besar maupun berskala kecil. Oleh karena itu perusahaan merupakan salah satu yang
harus berperan penting dalam menjaga lingkungan hidup, karena baik langsung maupun tidak
langsung, aktivitas perusahaan akan berdampak terhadap lingkungan. Selain itu tujuan suatu
perusahaan seharusnya bukan hanya masalah ekonomi semata namun juga harus
mempertimbangkan keadaan lingkungan di sekitarnya.

Seiring dengan banyakanya permasalahan lingkungan, banyak masyarakat yang mulai
sadar dan peduli terhadap lingkungan. Begitu juga dengan para investor baik investor global
maupun domestik, banyak dari mereka yang lebih memilih berinvestasi pada perusahaan yang
berkontribusi pada lingkungan, mereka akan melihat apakah perusahaan tersebut memberikan
dampak yang positif terhadap lingkungan dan aspek-aspek non keuangan tersebut yang juga
digunakan dalam proses penilaian dan pengambilan keputusan berinvestasi. Dalam penelitian
ini, aspek non-keuangan yang dijadikan parameter untuk menilai suatu perusahaan oleh
investor adalah Environmental Social Governance (ESG). Meskipun sebelumnya Kkita
mengenal Corporate Social Responsibility (CSR) sebagai tanggung jawab sosial perusahaan
terhadap lingkungan, banyak perusahaan yang saat ini beralih menggunakan Environmental
Social Governance (ESG) karena dianggap dapat mengatasi keterbatasan metrik yang dimiliki
olen Corporate Social Responsibility (CSR,) sehingga pengukuran tanggung jawab
perusahaan menjadi lebih akurat.

Metode yang digunakan untuk mengukur CSR, yaitu dengan pengungkapan atau
analisis konten, indeks reputasi, survei kuesioner, dan pengukuran berbasis dimensi tunggal.
Sedangkan ESG mempertimbangkan aspek lingkungan, sosial, tata kelola, dan faktor
keuangan dalam proses pengambilan keputusan investasi dan hasilnya berupa skor. Skor ESG
diterbitkan oleh beberapa penyedia data, seperti Thomson Reuters, Bloomberg, dan MSCI. Ini
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dihitung menggunakan sepuluh elemen dari setiap pilar, yang terdiri dari penggunaan sumber
daya, emisi, inovasi, tenaga kerja, tanggung jawab produk, komunitas, hak asasi manusia,
manajemen, investor, dan strategi CSR (Prabawati & Rahmawati, 2022). Environmental
Social Governance (ESG) adalah bentuk investasi yang berfokus pada lingkungan,
masyarakat, dan tata kelola (Yulianti et al., 2023). Menurut Dewi & Harto (2023),
pengungkapan Environmental Social Governance (ESG) didefinisikan oleh para investor
sebagai bentuk komunikasi institusional yang dapat diandalkan untuk menyampaikan praktik
tata kelola perusahaan yang baik. Dengan demikian, dengan pengungkapan informasi non
keuangan seperti Environmental Social Governance (ESG) dapat meningkatkan nilai
perusahaan dimata para investor.

Menurut Yu & Xiao (2022), kinerja ESG yang baik akan dapat meningkatkan nilai
suatu perusahaan, dan sebaliknya kinerja ESG yang buruk akan menurunkan nilai perusahaan.
Dan menurut Minggu et al. (2023), pelaporan ESG adalah salah satu hal yang penting dalam
memenuhi kebutuhan stakeholders akan informasi nonkeuangan. Ketika perusahaan
mengungkapkan informasi mengenai kinerja nonkeuangan melalui ESG, stakeholders akan
melihat dan menilai bahwa perusahaan tersebut patuh terhadap praktik transparansi
nonkeuangan.

Pertumbuhan berinvestasi ESG saat ini berkembang cukup pesat di seluruh dunia dan
saat ini tren ESG telah masuk ke kawasan Asia, khususnya ke negara-negara anggota ASEAN
yang menjadi incaran para investor. Meskipun terdapat keyakinan umum bahwa dengan
menggunakan praktik ESG yang kuat akan menghasilkan kinerja bisnis yang lebih baik,
namun data empiris tidak meyakinkan akan keyakinan tersebut, terutama di pasar negara
berkembang. Penelitian tentang Environmental Social Governance (ESG) terhadap nilai
perusahaan sudah ada sebelumnya, seperti hasil penelitian Aydogmus et al. (2022), Prabawati
& Rahmawati (2022) yang menyatakan bahwa Environmental Social Governance (ESG)
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Namun berbeda dengan hasil penelitian dari Sumarno
et al. (2023) yang menyatakan bahwa Environmental Social Governance (ESG) tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Begitu juga dengan penelitian mengenai hubungan
antara Environmental Social Governance (ESG) dan kinerja perusahaan, sudah terdapat
beberapa penelitian yang melakukan penelitian seperti penelitian Handoyo & Anas (2024),
Rahmansyah & Mutmainah (2024), Prayitno et al. (2024) yang menyatakan bahwa
Environmental Social Governance (ESG) berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. Dan
penelitian Strekalina et al. (2023), Tanjaya & Ratmono (2024) yang menyatakan
Environmental Social Governance (ESG) tidak berpengaruh terhadap kinerja perusahaan.
Perbedaan hasil penelitian yang dilakukan oleh para peneliti ini mendorong peneliti untuk
meneliti kembali hubungan Environmental Social Governance (ESG) terhadap nilai
perusahaan dan kinerja perusahaan di Indonesia.bagian. Tujuan dari penelitian ini adalah
untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh dari Environmental Social Governance (ESG)
terhadap nilai perusahaan, dan Environmental Social Governance (ESG) terhadap kinerja
perusahaan yang ada di pasar modal Indonesia pada tahun 2021-2023 yang memiliki angka
atau skor Environmental Social Governance (ESG) tinggi.

REVIU LITERATUR DAN HIPOTESIS
Environmental Social Governance (ESG)

Environmental Social Governance (ESG), menurut Prayitno et al. (2024) adalah
serangkaian standar yang digunakan untuk menilai operasional perusahaan dengan tiga
kriteria utama vyaitu lingkungan, sosial, dan tata kelola, bertujuan untuk mengukur
keberlanjutan dari suatu perusahaan serta mengetahui dampak investasi pada perusahaan
tersebut. Otoritas Jasa Keuangan (OJK) mewajibkan perusahaan yang tercatat di BEI untuk
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melakukan pelaporan Environmental, Social, and Governance (ESG) mulai tahun 2022
(Sukarta, 2024). Dan pada saat ini Bursa Efek Indonesia (BEI) memunculkan index baru
mengenai ESG vyaitu (Environmental, Social, and Governance) Leaders, dimana index
tersebut berisi list perusahaan terdaftar di BEI yang memiliki score ESG tinggi. Dalam
penelitian ini, nilai ESG perusahaan yang diteliti diambil dari score yang dipublikasi oleh BEI
yakni indek Environmental, Social, and Governance Leaders.

Nilai Perusahaan

Nilai suatu perusahaan merupakan cerminan kondisi perusahaan sebagai representasi
dari kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan. Hal ini terbentuk setelah melalui proses
aktivitas selama bertahun-tahun, mulai sejak perusahaan tersebut didirikan sampai dengan
saat ini (Andy elizabeth yustina & Jonnardi, 2020). Menurut Nurmansyah et al. (2023), nilai
perusahaan adalah gambaran investor tentang keberhasilan eksekutif perusahaan dalam
mengelola aset perusahaan yang dipercayakan kepada mereka dengan melihat harga saham
perusahaan. Nilai perusahaan dapat diukur menggunakan beberapa pendekatan salah satunya
dengan Tobin’s Q (Herninta, 2019).

Pengukuran nilai perusahaan dalam penelitian ini menggunakan Tobin’s Q. Model
Tobin’s Q mengukur nilai perusahaan dengan mengkombinasikan aktiva berwujud dan tidak
berwujud. Dan hasilnya berupa nominal antara 0 dan 1, jika nilainya Tobin’s Q lebih dari 1
artinya nilai perusahaan lebih besar dari pada nilai aktiva perusahaan yang tercatat dan begitu
sebaliknya. Berikut adalah rumus Tobin’s Q:

_ Nilai pasar ekuitas+Nilai pasar hutang

Q=

Nilai buku ekuitas+Nilai buku hutang

Kinerja perusahaan

Kinerja perusahaan merupakan cerminan pencapaian dari sebuah perusahaan yang
dapat dilihat dilaporan keuangan. Kinerja keuangan akan menggambarkan seberapa efektif
dan efisien dari suatu perusahaan dalam mencapai tujuannya (Tanjaya & Ratmono, 2024).
Kinerja keuangan dapat diukur melalui rasio profitabilitas, yakni rasio untuk menilai
efektivitas manajemen secara keseluruhan berdasarkan tingkat keuntungan yang diperoleh
dari penjualan. Semakin tinggi rasio profitabilitas, artinya semakin baik kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan keuntungan (Husada & Handayani, 2021). Menurut Sumarno
et al. (2023), rasio profitabilitas merupakan rasio yang digunakan untuk melihat kemampuan
perusahaan dalam memperoleh laba. Menurut Kasmir (2019), ada beberapa jenis rasio
profitabilitas dan dalam penelitian ini menggunakan salah satu rasio tersebut yaitu Return on
Asset

Return on assets (ROA) adalah rasio yang digunakan mengukur efektivitas
manajemen dalam mengelola investasinya Semakin kecil (rendah) rasio ini, semakin kurang
baik, semikian pula sebaliknya. Rumus untuk mencari return on investment dapat digunakan

sebagai berikut:
Pendapatan setelah bunga dan pajak

ROA =
Total Aset

METODE PENELITIAN

Populasi dan Sampel

Penelitian ini menggunakan populasi laporan keuangan Perusahaan yang listing di Bursa Efek
Indonesia (BEI) dan masuk dalam index ESG Leaders tahun 2021-2023. Data penelitian ini
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adalah data sekunder ESG menggunakan score yang dipublikasi oleh BEI, nilai perusahaan
diukur menggunakan Tobin’s Q, dan kinerja keuangan yang diukur dengan rasio profitabilitas
dengan menggunakan Retun on Asset (ROA). Teknik penelitan ini adalah purposive sampling
yang mana peneliti ambil dari data sekunder tersebut.

Teknik Pengumpulan

Teknik pengumpulan data dalam penelitian ini adalah kepustakaan (Library
Research). Penelitian kepustakaan untuk mendapatkan data teori yang digunakan sebagai
pembanding data penelitian. Data kepustakaan bersifat sekunder, yaitu data penelitian
diperoleh melalui media perantara (Ghozali & Ratmono, 2020). Sumber pengambilan data
penelitian diperoleh dari situs Bursa Efek Indonesia (BEI), yaitu www.idx.co.id kemudian
ditabulasi ke dalam spreadsheet yaitu Microsoft Excel dengan cara mengelompokkan data
berdasarkan tahun.

Metode Analisis Data

Kuantitis merupakan metode analisis penelitian ini. Aplikasi atau software yang
digunakan untuk mengolah dan menganalisis data adalah software SPSS (Statistical Pakage
for Social Science) versi 25.0. Dan teknik analisis data yang digunakan pada penelitian ini
adalah analisis statistik deskriptif, uji asumsi klasik, uji hipotesis.
1. Analisis deskriptif

Analisis deskriptif yang digunakan dalam penelitian ini yaitu untuk melihat nilai rata-rata
(mean), standar deviasi, maksimum, minimum, sum, range, kurtosis dan skewness
(Ghozali & Ratmono 2020).

2. Uji Asumsi klasik

Sebelum melakukan analisis regresi berganda, agar didapat perkiraan yang tidak bias dan

efisien maka dilakukan uji asumsi yang harus dipenuhi yaitu uji normalitas, uji

heteroskedastisitas, uji multikolinieritas, uji autokorelasi

a. Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, variabel
pengganggu atau residual memiliki distribusi normal (Ghozali & Ratmono, 2020).
Pengujian normalitas data dalam penelitian ini menggunakan analisis statistik non-
parametrik Kolmogorov-Smirnov Z (1-Sample K-S).

b. Uji multikolinearitas dilakukan untuk menentukan apakah dalam model regresi
terdapat korelasi antar variabel independen. Pengambilan keputusan adanya
multikolinearitas atau korelasi yang tinggi antar variabel independen dapat dilihat dari
tolerance value dan variance inflation factor (VIF) (Ghozali & Ratmono, 2020).

c. Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam sebuah model regresi,
terjadi ketidaksamaan varian dari residual untuk variabel independen yang diketahui
(Ghozali & Ratmono, 2020). Dalam penelitian ini, pengujian heteroskedastisitas
menggunakan uji glejser. Dengan ketentuan pengambilan keputusan adalah jika:

1) Bila nilai signifikansi > 0,05 berarti tidak terjadi gejala heteroskedastisitas,
2) Bila nilai signifikansi < 0,05 berarti terjadi gejala heteroskedastisitas.

d. Uji autokorelasi merupakan uji untuk melihat ada atau tidaknya korelasi yang linear
antara variabel independen yang digunakan dalam model regresi. Autokorelasi dapat
diketahui melalui Uji Durbin-Watson (D-W Test) (Ghozali & Ratmono, 2020).
Ukuran penentuan data ada atau tidaknya masalah autokorelasi dengan uji Durbin-
Watson vyaitu:
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1) Apabila 0 < d < dl berarti tidak ada autokorelasi positif dengan keputusan ditolak.
2) Apabila dl < d < du artinya tidak terdapat autokorelasi positif dengan keputusan
No decision.
3) Apabila 4 - dl < d< 4 artinya tidak terdapat korelasi negatif dengan keputusan
ditolak.
4) Apabila 4 — du < d < 4 — dl artinya tidak terdapat korelasi negatif dengan
keputusan No decision.
5) Apabila du < d < 4 — du artinya tidak terdapat autokorelasi positif atau negatif
dengan keputusan tidak ditolak.
3. Uji Hipotesis
Dalam pengujian hipotesis, penelitian ini melalui tahapan analisis regresi berganda, uji f
(simultan) dan uji t (parsial).
a. Analisis regresi
merupakan suatu analisis untuk melihat hubungan antara variabel dependen (Y) dan
independen (X). Uji hipotesis penelitian ini menggunakan analisis linear berganda,
regresi linear berganda dipergunakan untuk menguji 2 (dua) atau lebih variabel
independen (explanatory) pada satu variabel dependen (Ghozali & Ratmono, 2020).
Adapun bentuk model regresi yang digunakan dalam penelitian ini adalah :

Persamaan regresi linier berganda sebagai berikut:
Yl=o0t+pl X+e
Y2=oa+Pl X+e

Keterangan:

Y1 = Variabel dependen (Nilai Perusahaan)

Y2 = Variabel dependen (KinerjaPerusahaan)

X = Variabel Independen Environmental Social Governance (ESG)
a = Konstanta

B = Koefisien regresi pada setiap variabel

€ = Error term atau variabel yang tidak diteliti

b. Uji kelayakan model adalah uji (R2)
Digunakan untuk mengamati sejauh mana variabel independen dapat menjelaskan
variabel dependen dalam penelitian. Nilai koefisien determinasi berada direntang
antara 0 dan 1. Nilai adjusted (R2) yang mendekati 1 menunjukkan bahwa
kemampuan variabel-variabel independen hampir semuanya mampu memberikan
informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi pada variabel independen.
Namun sebaliknya jika nilai adjusted (R2) rendah atau di bawah 0,05 artinya
kemampuan variabel-variabel independen untuk menjelaskan variabel dependen
sangatlah terbatas. Apabila terdapat nilai adjusted (R2) negative, hal ini berarti
dianggap bernilai 0 (Ghozali & Ratmono, 2020).

c. Uji statistik f
Uji ini untuk melihat apakah semua variabel independen secara bersama-sama atau
simultan mempengaruhi variabel dependen (Ghozali & Ratmono, 2020). Dasar
pengambilan keputusan dalam penelitian ini menggunakan tingkat signifikasi 0,05
dengan ketentuan sebagai berikut:
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1) Nilai signifikansi (sig.) < 0.05 artinya semua variabel independen secara bersama-
sama atau simultan berpengaruh terhadap variabel dependen.

2) Nilai signifikan (sig.) > 0.05 artinya semua variabel independen secara bersama-
sama atau simultan tidak berpengaruh terhadap variabel dependen.

d. Uji statistik t

Uji ini digunakan untuk melihat sejauh mana satu variabel independen berpengaruh

terhadap variabel dependen dengan menganggap variabel dependen lainnya konstanta

(Ghozali & Ratmono, 2020). Dasar pengambilan keputusan dalam penelitian ini

menggunakan tingkat signifikasi 0.05 dengan ketentuan sebagai berikut:

1) Apabila nilai signifikansi < 0.05 artinya variabel independen secara individual
memiliki pengaruh terhadap variabel dependen.

2) Apabila nilai signifikansi > 0.05 artinya variabel independen secara individual
tidak memiliki pengaruh terhadap variabel dependen.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Hasil dari penelitian ini digunakan untuk menjawab rumusan masalah dari penelitian.
Hasil uji yang pertama yaitu analisis deskriptif yang bertujuan untuk memberikan gambaran
variable data yang diteliti. Analisis deskriptif menguraikan data-data yang berkaitan dengan
variabel ESG (Environment, Social, Governance), Return on Asset dan Tobin's Q.

Tabel 1 Analisis Deskriptif

Variabel N Minimum Maksimum Mean Standar
Deviasi
ESG 54 3,31 377,55 31,91 52,37
Kinerja perusahaan 54 0,34 197,93 65,44 27,24
Nilai perusahaan 54 3,00 29,28 19,69 5,50

Sumber: Output SPSS

Tabel 1 menampilkan statistik deskriptif berupa nilai minimal, maksimal, rata-rata,
dan standar deviasi untuk setiap variabel penelitian.
Dan hasil selanjutnya yaitu dari hail uji asumsi klasik yang terdiri dari uji normalitas,
uji autokorelasi, uji multikolinieritas dan uji heteroskedastisitas.
Tabel 2 Uji Asumsi Klasik

Variabel Variabel Dependen
Independen
ROA TOBIN
Tolerance VIF Sig Tolerance VIF Sig
ESG 1,000 1,000 0,546 1,000 1,000 0,771
Signifikan 0,200 0,163
Durbin Watson 1,920 1,828

Sumber: Output SPSS

Dari tabel 2 di atas dapat diketahui bahwa. Hasil uji normalitas ketiga variabel model
regresi sudah memenuhi asumsi normalitas ditandai dengan tingkat signifikan lebih besar dari
acuan signifikan yaitu 0,05 (o = 5%). Nilai Durbin Watson (dw) dari ketiga variabel berada
diantara du<dw<4-du dengan nilai du 1.5849 dan nilai 4-du adalah 2.4151. Sehingga data
penelitian dapat dikatan bebas dari autokorelasi. Pada hasil uji tersebut, nilai Variance
Infliator Factor (VIF) < 10 untuk setiap variabel dan nilai Tolerance dari setiap variabel > 0,1
sehingga model regresi dalam penelitian ini tidak mengandung gejala multikolinearitas.
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Kemudian uji heteroskedastisitas,dengan tingkat signifikan menunjukkan nilai diatas 0,05 (o=
5%), sehingga dapat dinyatakan bahwa data bebas dari heteroskedastisitas.

Dari hasil uji asumsi klasik diketahui bahwa penelitian ini memenuhi uji asumsi klasik,
sebagai syarat untuk melanjutkan uji regresi berganda. Dan berikut adalah hasil uji regresi
berganda:

Tabel 3 Koefisien Determinasi Simultan (R2) Model Summary.

Model R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate
1 0,013 0,008 0,2211
2 0,009 0,020 0,5524

Sumber: Output SPSS

Pada tabel 3 dapat diketahui model regresi pertama memiliki nilai Adjusted R Square
sebesar 0,008 atau 0,8%. Artinya 0,8% variasi di variabel dependen (Return on Asset) dapat
dijelaskan oleh variabel independen (ESG), sisanya sebesar 98,2% dari variasi tersebut
dijelaskan oleh variabel lain diluar model regresi. Nilai Adjusted R Square pada model regresi
kedua sebesar 0,020, artinya 2,0% variasi di variabel dependen (Tobin’s Q) dapat dijelaskan
oleh variabel independen (ESG), sisanya sebesar 98,0% variasinya dijelaskan oleh variabel
lain diluar model regresi.

Tabel 4 Uji F
Model F Sig.
1 Regression Residual Total 0,626 0,433°
2 Regression Residual Total 0,004 0,952°

Sumber: Output SPSS

Pada tabel 4 dapat dilihat model regresi pertama memiliki signifikan 0,433 > 0,05.
Sehingga H1 ditolak, artinya variabel independen (ESG) secara simultan tidak mempengaruhi
variabel denpenden Y1 (Return on Asset). Pada model regresi kedua, nilai signifikan 0,952 >
0,05. Sehingga H2 ditolak, artinya variabel independen (ESG) secara simultan tidak
mempengaruhi variabel denpenden Y2 (Tobin’s Q).

Tabel 5 Uji t
Variabel Independen Variabel Dependen
ROA Tobins Q
Sig Sig
(Constant) -0,115 0,005
ESG 0,433 0,952

Sumber: Output SPSS

Berdasarkan hasil uji signifikansi parsial atau uji-t pada tabel 5, telihat bahwa dalam
model regresi pertama dimana variabel bebas ESG (Environment, Social, Governance)
berkorelasi dengan variabel terikat kinerja perusahaan memiliki nilai signifikan sebesar 0,433
> 0,05. Artinya variabel bebas ESG (Environment, Social, Governance) tidak mempengaruhi
variabel dependen Return on Asset, sehingga H1 ditolak. Dalam model regresi kedua, variabel
bebas memiliki nilai signifikan 0,952 > 0,05. Artinya variabel independen ESG (Environment,
Social, Governance) tidak berpengaruh terhadap variabel dependen Y2 Tobins, sehingga H2
ditolak

Pengaruh ESG terhadap Return on Asset

Pada model regresi pertama terlihat bahwa variabel independen ESG (Environment,
Social, Governance) tidak mempengaruhi kinerja perusahaan yang diproksikan oleh Return
on Asset. Hasil tersebut dapat terjadi karena sebagian besar investor tidak menggunakan ESG
(Environment, Social, Governance) sebagai acuan dalam menentukan keputusan untuk
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berinvestasi pada perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian Minggu et
al. (2023) dan Strekalina et al. (2023) yang menyatakan bahwa praktik Environment, Social,
Governance tidak mampu memberikan dampak atau tidak berpengaruh terhadap kinerja
keuangan perusahaan. Namun hasil penelitian ini berbeda dengan hasil penelitian Husada &
Handayani (2021), Prayitno et al. (2024) yang menyatakan bahwa pengungkapan ESG
berpengaruh terhadap Return on Asset.

Pengaruh ESG terhadap Tobin’s Q

Model regresi kedua memperlihatkan bahwa variabel independen ESG (Environment,
Social, Governance) tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan yang diproksikan oleh
Tobin’s Q. Hal ini dapat terjadi karena sulitnya memverifikasi pengungkapan ESG
(Environment, Social, Governance) dan pengungkapan yang sifatnya sukarela sehingga hal ini
tidak bisa menjadi acuan bahwa sebuah perusahaan yang besar akan mengungkapkan ESG
secara baik. Dan tidak terbuktinya dampak positif dari ESG terhadap nilai perusahaan
dikarenakan masih banyak perusahaan di Indonesia yang belum mampu menerapkan konsep
keberlanjutan atau pengungkapan informasi tersebut secara terbuka kepada public (Marsuki,
2024). Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian Husada & Handayani (2021) dan
Marsuki (2024) yang menyatakan bahwa Environment, Social, Governance tidak berpengaruh
terhadap Tobin’s Q. Akan tetapi hasil penelitian ini berbeda dengan hasil penelitian Yu &
Xiao (2022) yang menyatakan bahwa Environment, Social, Governance berpengaruh terhadap
nilai perusahaan.

KESIMPULAN, KETERBATASAN DAN SARAN

Kesimpulan

Simpulan dari hasil penelitian ini yakni ESG (Environment, Social, Governance) tidak
mempengaruhi kinerja keuangan yang di proksikan oleh Return on Asset, dan nilai perusahaan
yang diproksikan oleh Tobin’s Q pada perusahaan - perusahaan yang memiliki nilai ESG
terbesar. Alasan utama dibalik hasil ini yaitu pengungkapan ESG (Environment, Social,
Governance) yang secara sukarela dan sulitnya memverifikasi pengungkapan tersebut
membuat para investor tidak menggunakan ESG sebagai acuan dalam berinvestasi.

Keterbatasan

Dalam penelitian ini tentu memiliki keterbatasan diantaranya: sedikitnya jumlah
sampel penelitian sehingga kondisi ini belum tentu menggambarkan seluruh perusahaan yang
memiliki nilai ESG.

Saran Untuk Penelitian Selanjutnya

Saran untuk penelitian selanjutnya yaitu memperbanyak jumlah sampel penelitian
sehingga hasil penelitian akan lebih baik. Selain itu gunakan ESG sebagai variabel dependen
untuk melihat faktor apa saja yang mempengaruhi ESG (Environment, Social, Governance)
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