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Abstrak  
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh kinerja Environmental, Social, 
Governance (ESG) terhadap profitabilitas yang diukur menggunakan Return on Asset (ROA) 
dan nilai perusahaan yang diproksikan dengan Tobin’s Q pada perusahaan yang terdaftar di 
Indeks IDXESGL periode 2020-2022. Data kuantitatif diperoleh dari laporan keuangan, 
annual report, dan skor ESG Risk dari Sustainalytics. Metode purposive sampling digunakan 
untuk memilih 44 perusahaan dengan total 90 observasi, dan analisis data dilakukan 
menggunakan regresi linear berganda. Hasil penelitian menunjukkan bahwa kinerja ESG 
berpengaruh positif signifikan terhadap profitabilitas perusahaan (ROA). Penerapan ESG 
yang baik meningkatkan efisiensi operasional dan menekan risiko reputasi. Selain itu, 
kinerja ESG berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan (Tobin’s Q). 
Perusahaan dengan kinerja ESG yang tinggi lebih menarik bagi investor karena dianggap 
lebih berkelanjutan dan mampu menghadapi risiko jangka panjang. Dengan demikian, 
kinerja ESG memainkan peran penting dalam meningkatkan profitabilitas dan nilai 
perusahaan secara keseluruhan. 
 
Kata Kunci: Environmental, Social, Governance (ESG), Profitabilitas, Nilai Perusahaan, Return on 
Asset (ROA), Tobin’s Q 
 

Abstract 
This study aims to analyze the effect of Environmental, Social, Governance (ESG) 
performance on profitability, measured by Return on Asset (ROA), and firm value, proxied 
by Tobin's Q, in companies listed in the IDXESGL Index for the 2020-2022 period. 
Quantitative data were obtained from financial statements, annual reports, and ESG Risk 
scores published by Sustainalytics. A purposive sampling method was used to select 44 
companies with a total of 90 observations, and multiple linear regression analysis was 
employed. The results indicate that ESG performance has a significant positive effect on 
company profitability (ROA). Good ESG practices enhance operational efficiency and reduce 
reputational risks. Furthermore, ESG performance significantly positively influences firm 
value (Tobin’s Q). Companies with high ESG performance attract investors due to their 
sustainability and resilience against long-term risks. Thus, ESG performance plays a critical 
role in improving both profitability and firm value. 
 
Keywords: Environmental, Social, Governance (ESG), Profitability, Firm Value, Return on 
Asset (ROA), Tobin’s Q 
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PENDAHULUAN  
 Kinerja keuangan merupakan indikator keberhasilan perusahaan dalam 
memaksimalkan laba dan meningkatkan nilai pemegang saham (Fachrezi, 2024). 
Investor perlu mempertimbangkan kinerja keuangan dan nilai perusahaan sebagai 
dasar pengambilan keputusan investasi yang optimal (Rahmawati, 2023; Aboud, 
2018). 
 Teori Stakeholder menyatakan bahwa perusahaan tidak hanya berfokus pada 
keuntungan tetapi juga harus memberikan manfaat bagi pemangku kepentingan 
(Freeman, 2005; Yoon, 2018). Dalam konteks keberlanjutan, faktor Environmental, 
Social, Governance (ESG) dan isu Sustainable Development Goals (SDGs) memiliki peran 
penting untuk memastikan pertumbuhan jangka panjang perusahaan (Xu, 2022; 
Yoon, 2018). Otoritas Jasa Keuangan (OJK) juga mendukung prinsip ini melalui POJK 
No. 51/2017 yang mewajibkan penerapan keuangan berkelanjutan. 
 Implementasi ESG terbukti mampu meningkatkan profitabilitas dan nilai 
perusahaan melalui identifikasi risiko, inovasi, transparansi, dan peningkatan 
kepercayaan investor (Aydoğmuş, 2022; Wong, 2021). Penelitian ini bertujuan untuk 
menganalisis pengaruh kinerja ESG terhadap profitabilitas yang diukur dengan 
Return on Asset (ROA) dan nilai perusahaan yang diproksikan dengan Tobin's Q pada 
perusahaan yang tergabung dalam Indeks IDXESGL. 
 Indeks IDXESGL dipilih karena berisi perusahaan dengan kinerja ESG tinggi, 
yang menarik perhatian investor yang mengutamakan bisnis berkelanjutan 
(Rahmawati, 2023; Priandhana, 2022; Fachrezi, 2024). Dalam penelitian ini, ESG Risk 
Rating digunakan sebagai alat ukur kinerja ESG, membedakannya dari penelitian 
terdahulu yang menggunakan sustainability report. Penelitian ini diharapkan dapat 
memberikan pemahaman mengenai pengaruh kinerja ESG terhadap profitabilitas 
dan nilai perusahaan di Indonesia. 
 Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, penelitian ini menguji 
“Pengaruh Kinerja Environmental, Social, Governance terhadap Tingkat 
Profitabilitas dan Nilai Perusahaan pada Perusahaan yang Terdaftar di Indeks 
Indonesian Stock Exchange ESG Leader Periode 2020-2022” 

 
 

METODOLOGI 
Jenis dan Sumber Data Penelitian 
 Data yang digunakan pada penelitian ini berjenis data kuantitatif. Di 
penelitian ini, data yang dipakai didapatkan secara tidak langsung yaitu untuk 
penilaian atas kinerja ESG 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). 
 
Populasi dan Sampel 
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 Populasi yang dipakai dalam penelitian ini ialah seluruh perusahaan yang 
terdaftar dalam BEI tahun 2020-2022. Metode purposive sampling digunakan sebagai 
teknik dalam pengambilan sampel di penelitian ini. Kriteria-kriteria yang digunakan 
dalam pemilihan sampel untuk penelitian ini adalah : 
1. Perusahaan-perusahaan yang terdaftar di BEI juga masuk ke dalam Indeks 

Indonesian Exchange Stock ESG Leader (IDXESGL).  
2. 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 1 Sampel Penelitian 
Kriteria Sampel Periode indeks IDXESGL Total 

2020 2021 2022 
Perusahaan Baru 30 7 7 44 
Perusahaan Keluar 0 7 7 14 
Perusahaan yang masuk ke dalam 
Indeks IDXESGL periode 2020-2022 

30 30 30 90 

Sumber: www.idx.co.id 
 
 Total sampel yang digunakan dalam penelitian ini ialah 44 perusahaan 
dengan 90 observasi perusahaan yang masuk ke dalam indeks IDXESGL tahun 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.  
 
Definisi Operasional Variabel 
1. Variabel Independen (Variabel X) 

 Variabel independent yang digunakan dalam penelitian ini adalah kinerja 
environmental, social, governance (ESG). Kinerja ESG 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 ESG mempengaruhi tingkat risiko dari 
nilai ekonomi perusahaan. Dengan semakin rendah skor risiko ESG ini 
menunjukkan kinerja ESG yang semakin baik dan sebaliknya, jika skor risiko ESG 
ini semakin tinggi maka kinerja ESG perusahaan semakin rendah (Priandhana, 
2022).  

2. Variabel Dependen (Variabel Y) 
• Variabel dependen pertama yang dipakai dalam penelitian ini yaitu tingkat 

profitabulitas. Untuk mengukur tingkat profitabilitas dalam penelitian ini 
akan digunakan rasio Return On Asset (ROA).  Rasio ini mengukur seberapa 
efektif sebuah perusahaan menggunakan asetnya untuk menghasilkan laba. 
Rumus untuk perhitungan Return On Asset ialah sebagai berikut : 

Return on Assets (ROA) =  

http://www.idx.co.id/


Economics and Digital Business Review / Volume 6 Issue 1 (2025) 
 200  

  

Pengaruh Kinerja Environmental, Social, Governance (ESG) Terhadap Tingkat..... 

• Variabel dependen kedua yang dipakai dalam penelitian ini yaitu nilai 
perusahaan. Untuk mengetahui nilai pasar perusahaan, Tobin’s Q digunakan 
untuk mengukur nilai suatu perusahaan dimana rumusnya adalah sebagai 
berikut :  

Tobin’s Q =  
3. Variabel Kontrol 

• Dalam penelitian ini, variable control pertama yang dipakai adalah variable 
ukuran perusahaan (Size). 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 (Yoon, 2018). Untuk menghitung variable ini 
digunakan rumus sebagai berikut : 

Size = Ln x Total asset 
 

• Variabel control selanjutnya adalah leverage. Variabel leverage dipilih sebagai 
variabel kontrol dalam penelitian ini karena struktur pembiayaan perusahaan, 
yang diukur melalui tingkat leverage (rasio utang terhadap ekuitas), dapat 
memengaruhi keputusan dan kinerja perusahaan secara signifikan. Untuk 
mengukur variable Leverage dapat dilakukan dengan menggunakan rumus 
sebagai berikut : 

Leverage = Total liabilitas : Total aset 
 
Teknik Analisis Data 
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 akan dalam bentuk  tabel, diagram, grafik, 
perhitungan modus, median, mean, persentase, perhitungan penyebaran data 
melalui perhitungan mean dan standar deviasi dalam uji statistik deskriptif ini. 

2. Uji Asumsi Klasik 
 Uji asumsi klasik adalah serangkaian uji yang dilakukan untuk memeriksa 
apakah data yang digunakan dalam analisis regresi memenuhi asumsi dasar yang 
diperlukan agar hasil analisisnya valid. Beberapa uji asumsi klasik yang 
digunakan dalam pengujian analisis linear berganda adalah uji normalitas, 
multikolinearitas, heteroskedastisitas dan autokorelasi. 

3. Uji Hipotesis 
• Analisis Regresi Linear Berganda 

 Uji Regresi Linear berganda adalah metode statistic yang digunakan 
untuk melihat hubungan antara satu variable dependen dan dua atau lebih 
variable independent. Model regresi yang digunakan dalam penelitian ini 
dapat dilihat sebagai berikut: 

ROA = 𝑎0 + a1 ESG Risk + a2 SIZE + a3LEV+ 𝜀 (1) 
Tobin’s Q = b0 + b1 ESG Risk + b2 SIZE + b3LEV+ 𝜀 (2) 

Keterangan: 
ROA   = Tingkat Profitabilitas Perusahaan 
Tobin’s Q =  Nilai Perusahaan 
ESG Risk = Risiko ESG  
SIZE  = Ukuran Perusahaan 
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LEV  =Leverage 
e   = Error 
 

• 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 statistik.  

• Uji Koefisien Determinasi (R2) 
 Uji ini mengukur seberapa baik model dalam menjelaskan variable 
terikat. Nilai R2 yang rendah menunjukkan bahwa variable bebas mempunyai 
pengaruh yang kecil terhadap variable terikat. Sebaliknya, nilai R2 yang 
mendekati 1 menunjukkan bahwa variable bebas dapat mempengaruhi 
hamper seluruh aspek variable terikat. Semakin tinggi nilai R2, semakin besar 
pula kemampuan variable bebas untuk menjelaskan variable terikat. 

• Uji Kelayakan Model (Uji F) 
 Uji ini bertujuan untuk menilai apakah model regresi dapat diterapkan 
atau tidak dalam penelitian ini. Pada uji F, hasilnya dianalisis berdasarkan 
nilai signifikansi dengan level sig. sebesar 5% atau 0,05,.  
 

HASIL DAN PEMBAHASAN 
Statistik Deskriptif 

Tabel 2 Uji Statistik Deskriptif 

 
Sumber: Hasil analisa penulis (2024) 
 
Berdasarkan Tabel 4.1 terlihat bahwa deskripsi dari 90 data adalah sebagai berikut: 
1. ESG Risk 

 Variabel independen ESG Risk diukur menggunakan skor dari Sustainalytics 
yang bekerja sama dengan Bursa Efek Indonesia. Nilai minimum ESG Risk 
sebesar 11,31 menunjukkan risiko rendah dan kinerja ESG baik, sedangkan nilai 
maksimum 30,26 menunjukkan risiko tinggi. Rata-rata nilai ESG Risk adalah 
23,658 dengan standar deviasi 5,569, menandakan sebaran data relatif merata. 

2. Tingkat Profitabilitas (ROA) 
 Profitabilitas diukur dengan Return on Asset (ROA). Nilai minimum -0,202 
menunjukkan kerugian aset, sedangkan nilai maksimum 0,293 mencerminkan 
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efektivitas laba tertinggi. Rata-rata ROA adalah 0,041 dengan standar deviasi 
0,071, menunjukkan variasi data cukup tinggi. 

3. Nilai Perusahaan (Tobin’s Q) 
 Nilai perusahaan diukur dengan Tobin’s Q. Nilai minimum 0,269 
menunjukkan pasar undervaluasi, sementara nilai maksimum 5,570 
mencerminkan potensi pasar tinggi. Rata-rata Tobin’s Q sebesar 1,961 dengan 
standar deviasi 1,139, menunjukkan distribusi data yang merata. 

4. Ukuran Perusahaan (SIZE) 
 Ukuran perusahaan diukur dengan log total aset. Nilai minimum 12,46 dan 
maksimum 31,890 menunjukkan variasi signifikan. Rata-rata ukuran perusahaan 
sebesar 21,269 dengan standar deviasi 5,539, mencerminkan perbedaan ukuran 
yang cukup besar. 

5. Leverage (LEV) 
 Leverage diukur dari total liabilitas dibagi total aset. Nilai minimum 0,103 
menunjukkan utang rendah, sementara nilai maksimum 1,044 berarti utang lebih 
besar dari ekuitas. Rata-rata leverage sebesar 0,594 dengan standar deviasi 0,272, 
menunjukkan data yang relatif konsisten. 

 
Uji Asumsi Klasik 
1. Uji Normalitas 

Tabel 3 Hasil Uji Normalitas Data 

 
Sumber: Hasil analisa menggunakan SPSS 26.0 

 
 Dari hasil uji kolmogorov-smirnov di atas, didapatkan hasil nilai Asymp. Sig. (2-
tailed) dari residual model regresi yaitu sebesar 0,200, dan 0,200. Maka dari itu, hasil 
uji kolomogorov-smirnov dari kedua model regresi diatas telah memenuhi syarat 
normalitas dengan nilai Asymp. Sig. (2-tailed) > 0,05 sehingga dapat disimpulkan 
bahwa data yang diuji memiliki distribusi data yang normal.  
 
2. Uji Multikolinearitas 
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Tabel 4. Hasil Uji Multikolinearitas Data 

 

 
Sumber: Hasil analisa menggunakan SPSS 26.0 

 
 Berdasarkan pada tabel 4, diketahui bahwa variable ESG Risk Ratings, Size dan 
Leverage memiliki nilai VIF masing-masing variabel adalah kurang dari 10  baik di 
model 1 ataupun model 2, sehingga dapat disimpulkan bahwa data yang diuji tidak 
terjadi multikolinearitas. 
 
3. Uji Heteroskedastisitas 

Gambar 1 Hasil Uji Heteroskedastisitas 
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Sumber: Hasil analisa menggunakan SPSS 26.0 

 
 Berdasarkan pada gambar 1, dapat dilihat bahwa tidak terdapat pola yang 
jelas dikarenakan titik-titik tersebar acak di atas dan di bawah angka 0 pada sumbu 
Y tanpa membentuk pola tertentu. Hal ini menunjukkan bahwa data yang telah diuji 
bebas dari masalah heteroskedastisitas. Pengujian heteroskedastisitas selanjutnya 
dilakukan dengan menggunakan uji glejser untuk memeriksa apakah dalam terdapat 
perbedaan varians residual antara satu pengamatan ke pengamatan yang lainnya 
dalam model regresi. Jika varians residual antar pengamatan tetap, maka dapat 
disebut homoskedastisitas. Hasil dari uji glejser adalah sebagai berikut: 

Tabel 5 Hasil Uji Heteroskedastisitas Uji Glejser 

 

 
Sumber: Hasil analisa menggunakan SPSS 26.0 
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 Berdasarkan hasil pengujian heterokedastisitas menggunakan uji glesjer 
menunjukkan bahwa nilai sig. dari ketiga variabel di model 1 yaitu sebesar 0,258, 
0,634, dan 0,498 > 0,05, dan di model 2 yaitu sebesar 0,098, 0,289, dan 0,549 > 0,05,  
maka dari ketiga variabel ini menunjukkan bahwa di dalam model tidak terjadi 
heterokedastisitas. 

 
4. Uji Autokorelasi 

Tabel 6 Hasil Uji Autokorelasi Data 
Uji Autokorelasi Model Penelitian 
Kriteria Model 1 Model 2 Keterangan 
DL 1.5889 1.5889 Tidak Terjadi Autokorelasi 
DU 1.7264 1.7264 
4-DU 2.2736 2.2736 
Durbin-Watson 1.741 1.901 
 Sumber: Hasil analisa menggunakan SPSS 26.0 
 
 Berdasarkan tabel di atas dapat dilihat bahwa nilai DW adalah 1,741, dan 
1,901. Nilai dU dan dL yang dilihat di tabel Durbin Watson adalah dU dengan k=3, k 
adalah jumlah variabel independen, dan n (banyaknya data) = 90 adalah 1,7264 dan 
nilai dL adalah 1,5889. Dapat disimpulkan bahwa dU < DW < 4 – dU atau 4-dU < 
DW < dU ; berarti tidak ada korelasi positif maupun negatif. 4 – dU = 4 – 1,7264 = 
2,2736, maka dapat dilihat 1,7264 < 1,741, dan 1,901 < 2,2736. Dapat disimpulkan 
bahwa model regresi di atas tidak terdapat masalah autokorelasi baik positif 
maupun negatif. Hal ini, bisa disimpulkan bahwa data yang diuji tidak terjadi 
masalah autokorelasi. 
 
Uji Hipotesis 
1. Analisis Regresi Linier Berganda 

Tabel 7 Hasil Regresi Linier Berganda Model 1 

 
Sumber: Hasil analisa menggunakan SPSS 26.0 

 
 Dari itabel diatas, idiketahui ibahwa ipersamaan iregresi ilinier iberganda 
idapat dijelaskan isebagai iberikut i:  

ROA = -0.194 + 0,005 ESG Risk + 0,004 SIZE + 0,073 LEVERAGE + e 
Keterangan : 
ROA  = Tingkat Profitabilitas 
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ESG Risk = Kinerja ESG yang diukur menggunakan skor ESG Risk 
SIZE  = Ukuran perusahaan 
LEV  = Leverage 
 
• Nilai konstanta yaitu -0,194 menjelaskan Tingkat Profitabilitas (ROA) bernilai 

konstan sebesar -0,194 jika semua variable independent yaitu ESG Risk, ukuran 
Perusahaan dan leverage bernilai 0 (nol). 

• Jika ESG Risk Ratings (X1) berubah dengan satuan nilai, maka Tingkat 
Profitabilitas (ROA) berubah menjadi naik sebesar 0,005 satuan atau 0,5 %. 
Dengan anggapan Ukuran Perusahaan (SIZE), Leverage (LEV), tetap. 

• Jika Ukuran Perusahaan (SIZE) berubah dengan satuan nilai, maka Tingkat 
Profitabilitas (ROA) berubah menjadi naik sebesar 0,004 satuan atau 0,4 %. 
Dengan anggapan ESG Risk Ratings, Leverage (LEV), tetap.  

• Jika Leverage (LEV) berubah dengan satuan nilai, maka Tingkat Profitabilitas 
(ROA) berubah menjadi naik sebesar 0,073 satuan atau 7,3%. Dengan anggapan 
ESG Risk Ratings, Ukuran Perusahaan (SIZE), tetap.  
 

Tabel 8 Hasil Regresi Linier Berganda Model 2 

 
Sumber: Hasil analisa menggunakan SPSS 26.0 

 
 Dari itabel idiatas, idiketahui ibahwa ipersamaan iregresi ilinier iberganda 
idapat dijelaskan isebagai iberikut i:  
 

Tobin’s Q= -2.335 + 0,083 ESG + 0,083 Size + 0,955 Leverage + e; 
 
• Jika ESG Risk Ratings (X1) berubah dengan satuan nilai, maka Nilai Perusahaan 

(Tobin’s Q) berubah menjadi naik sebesar 0,083 satuan atau 8,3 %. Dengan 
anggapan Ukuran Perusahaan (SIZE), Leverage (LEV), tetap. 
 

• Jika Ukuran Perusahaan (SIZE) berubah dengan satuan nilai, maka Nilai 
Perusahaan (Tobin’s Q) berubah menjadi naik sebesar 0,083 satuan atau 8,3%. 
Dengan anggapan ESG Risk Ratings, Leverage (LEV), tetap.  
 

• Jika Leverage (LEV) berubah dengan satuan nilai, maka Nilai Perusahaan (Tobin’s 
Q) berubah menjadi naik sebesar 0,955 satuan atau 95,5 %. Dengan anggapan ESG 
Risk Ratings, Ukuran Perusahaan (SIZE), tetap.  
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2. Uji Kelayakan Model 

Tabel 9 Hasil Analisis Uji F 

 

 
Sumber: Hasil analisa menggunakan SPSS 26.0 

 
 Dapat dilihat dari table di atas, nilai sig. yang didapat yaitu sebesar 0,000. 
Kriteria pengujian yang digunakan yaitu a = 5% atau sebesar 0,05. Jika nilai 
probabilitas yang dihasilkan kurang dari 0,05, dapat disimpulkan bahwa model ini 
layak digunakan dalam penelitian, dan sebaliknya. Hasil uji F menunjukkan nilai 
signifikansi yaitu 0,000 < 0,05 sehingga hipotesis nol (H0) ditolak yang artinya 
adalah model regresi linear di penelitian ini sudah sesuai atau layak digunakan. 
 
3. Koefisien Determinasi (R-Square) 

Tabel 10 Hasil Koefisien Determinasi R-Square 
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Sumber: Hasil analisa menggunakan SPSS 26.0 
 
 Berdasarkan tabel 10, diketahui nilai Adjusted R Square Model 1= 0,423. Hal ini 
menunjukkan bahwa 42,3 % Tingkat Profitabilitas (ROA) dipengaruhi oleh variabel 
ESG Risk Ratings (X1), Ukuran Perusahaan (SIZE), Leverage (LEV) sedangkan sisanya 
(100 % - 42,3%) yaitu 57,7 % Tingkat Profitabilitas (ROA) dipengaruhi oleh faktor-
faktor lain diluar penelitian ini. Sedangkan nilai Adjusted R Square Model 2= 0,499, 
hal ini menunjukkan bahwa 49 ,9 % Nilai Perusahaan (Tobin’s Q) dipengaruhi oleh 
variabel ESG Risk Ratings (X1), Ukuran Perusahaan (SIZE), Leverage (LEV), sedangkan 
sisanya (100 % - 49,9%) yaitu 50,1 % Nilai Perusahaan (Tobin’s Q) dipengaruhi oleh 
faktor-faktor lain diluar penelitian ini.  
 
4. Uji Parsial 

Tabel 11 Hasil Uji Parsial Model 1 

 
Sumber: Hasil analisa menggunakan SPSS 26.0 

 
Berdasarkan pada tabel 11 Interprestasinya adalah sebagai berikut: 
• Terdapat pengaruh dari ESG Risk Ratings terhadap Tingkat Profitabilitas 

Perusahaan (ROA). 
 Tabel 11 memberikan hasil bahwa hubungan antara ESG Risk Ratings dengan 
Tingkat profitabilitas perusahaan (ROA) adalah signifikan dengan t-hitung 
sebesar 3,447 (t-hitung > t tabel (df=86) = 1,98) dan nilai Sig. = 0.001 yang lebih 
kecil dari 0,05. Nilai coefficient adalah Positif yaitu sebesar 0,005 satuan atau 0,5% 
pengaruhnya terhadap Tingkat profitabilitas (ROA). Maka hipotesis H1 dalam 
penelitian ini yang menyatakan bahwa “Kinerja ESG berpengaruh positif 
signifikan terhadap Tingkat Profitabilitas (ROA) perusahaan” diterima. 
 

Tabel 12 Hasil Uji Parsial   Model 2 

 
Sumber: Hasil analisa menggunakan SPSS 26.0 
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Berdasarkan pada tabel 12 Interprestasinya adalah sebagai berikut: 
• Terdapat pengaruh dari ESG Risk Ratings terhadap Nilai Perusahaan (Tobin’s 

Q). 
 Tabel 11 di atas menunjukkan bahwa hubungan antara ESG Risk Ratings 
dengan Nilai Perusahaan (Tobin’s Q) adalah signifikan dengan t-hitung sebesar 
4,186 (t-hitung > t tabel (df=86) = 1,98) dan nilai Sig. = 0.000 yang lebih kecil dari 
0,05. Nilai coefficient adalah Positif yaitu sebesar 0,083 satuan atau 8,3% 
pengaruhnya terhadap peningkatan Nilai Perusahaan (Tobin’s Q). Dengan 
demikian hipotesis H2 dalam penelitian ini yang menyatakan bahwa “ESG Risk 
Ratings berpengaruh positif signifikan terhadap Nilai Perusahaan (Tobin’s Q)” 
diterima. 

 
Pembahasan Hasil Penelitian 
1. Pengaruh Kinerja Environmental, Social, Governance terhadap Tingkat 

Profitabilitas Perusahaan 
 Pada hipotesis pertama penelitian ini, pengujian yang dilakukan adalah 
bertujuan untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh dari kinerja 
Environmental, Social, Governance terhadap tingkat profitabilitas perusahaan yang 
diukur menggunakan rasio Return On Asset. Melalui uji T yang telah dilakukan, 
didapatkan nilai signifikansi sebesar 0.001 yang lebih kecil dibanding nilai 
standar yaitu 0,05. Dengan demikian, hasil pengujian hipotesis tersebut 
menunjukkan bahwa kinerja Environmental, Social, Governance berpengaruh 
terhadap tingkat profitabilitas perusahaan. Semakin tinggi kinerja ESG maka 
semakin tinggi Tingkat profitabilitas perusahaan.  
 Teori stakeholder menyatakan bahwa perusahaan tidak hanya bertanggung 
jawab kepada pemegang saham, tetapi juga kepada semua pihak yang memiliki 
kepentingan (stakeholders), termasuk karyawan, pelanggan, pemasok, masyarakat 
dan juga lingkungan. Sejalan dengan teori ini, perusahaan yang berkomitmen 
pada praktik Environmental, Social, Governance yang baik dapat menciptakan nilai 
tidak hanya untuk pemegang saham tetapi juga untuk pemangku kepentingan 
lainnya. Ketika perusahaan berinvestasi dalam inisiatif lingkungan, sosial, dan 
tata kelola yang baik, mereka tidak hanya memenuhi ekspektasi masyarakat dan 
regulator, tetapi juga menciptakan keuntungan kompetitif. Misalnya, perusahaan 
yang mengurangi jejak karbon atau berkontribusi pada kesejahteraan komunitas 
cenderung mendapatkan kepercayaan dan loyalitas pelanggan yang lebih tinggi, 
yang dapat berujung pada peningkatan penjualan dan pendapatan. 
 Selain itu, kinerja Environmental, Social, Governance yang baik dapat 
meningkatkan efisiensi operasional dan mengurangi risiko reputasi, yang 
berkontribusi pada pengelolaan biaya yang lebih baik dan meningkatkan 
profitabilitas. Dengan lebih sedikit risiko yang dihadapi dari masalah lingkungan 
atau sosial, perusahaan dapat beroperasi dengan lebih lancar dan fokus pada 
inovasi serta pertumbuhan. Penelitian menunjukkan bahwa investor semakin 
mempertimbangkan kinerja Environmental, Social, Governance dalam pengambilan 
keputusan investasi mereka, yang berarti bahwa perusahaan dengan kinerja 
Environmental, Social, Governance yang baik dapat mengakses modal dengan biaya 
yang lebih rendah. Hal ini tentunya berpengaruh pada peningkatan profitabilitas, 
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karena perusahaan dapat memanfaatkan dana tersebut untuk ekspansi atau 
inovasi yang lebih menguntungkan. 
 Lebih jauh lagi, dengan meningkatnya kesadaran publik tentang isu-isu 
keberlanjutan, perusahaan yang memiliki kebijakan ESG yang kuat sering kali 
lebih mampu menarik dan mempertahankan talenta terbaik. Karyawan 
cenderung merasa lebih terlibat dan termotivasi bekerja untuk perusahaan yang 
berkomitmen pada tanggung jawab sosial, yang dapat meningkatkan 
produktivitas dan efisiensi kerja. Semua faktor ini berkontribusi pada 
peningkatan tingkat profitabilitas perusahaan. Oleh karena itu, hasil penelitian 
ini memperkuat argumen bahwa investasi dalam kinerja Environmental, Social, 
Governance bukan hanya sekadar kewajiban moral, tetapi juga strategi bisnis yang 
cerdas yang dapat meningkatkan nilai perusahaan dalam jangka panjang. 
Dengan demikian, hubungan positif antara kinerja Environmental, Social, 
Governance dan tingkat profitabilitas perusahaan menjadi bukti bahwa 
keberlanjutan dan profitabilitas dapat berjalan beriringan, menciptakan 
lingkungan yang saling menguntungkan bagi semua pihak terkait. Hasil 
penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Aydoğmuş et al., 
2022; Elika Mahsa Delvina et al., 2023; Priandhana, 2022; Rahmawati, 2023 yang 
menemukan bahwa kinerja Environmental, Social, Governance berpengaruh positif 
terhadap Tingkat profitabilitas perusahaan yang diukur menggunakan rasio 
Return On Asset. 

 
2. Pengaruh Kinerja Environmental, Social, Governance terhadap Nilai 

Perusahaan 
 Hipotesis selanjutnya dalam penelitian ini bertujuan untuk mengetahui 
apakah terdapat pengaruh dari kinerja Environmental, Social, Governance 
perusahaan terhadap nilai perusahaan yang diukur dengan rasio Tobin’s Q. 
Melalui uji T yang telah dilakukan, didapatkan nilai signifikansi sebesar 0,000 
yang lebih kecil dibanding nilai standar yaitu 0,05. Dengan demikian, hasil 
pengujian hipotesis tersebut menunjukkan bahwa kinerja Environmental, Social, 
Governance berpengaruh terhadap nilai perusahaan yang terdaftar dalam Indeks 
IDXESGL periode 2020-2022. Semakin tinggi kinerja Environmental, Social, 
Governance akan berpengaruh semakin tingginya nilai perusahaan. 
 Hasil uji hipotesis yang menunjukkan bahwa kinerja Environmental, Social, 
Governance berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan yang diukur melalui 
Tobin's Q menunjukkan  pentingnya keberlanjutan dalam konteks nilai pasar 
perusahaan. Tobin's Q, yang mengukur rasio antara nilai pasar perusahaan dan 
biaya penggantian asetnya, menjadi indikator yang relevan untuk menilai sejauh 
mana pasar menghargai kinerja dan potensi pertumbuhan perusahaan. Dalam 
kerangka teori stakeholder, hubungan ini menunjukkan bahwa perusahaan yang 
berkomitmen terhadap praktik Environmental, Social, Governance yang baik tidak 
hanya memenuhi tanggung jawab sosial dan lingkungan mereka, tetapi juga 
menciptakan nilai yang lebih besar bagi pemangku kepentingan, termasuk 
investor, pelanggan, dan komunitas. 
 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. Dengan 
mengadopsi praktik-praktik yang bertanggung jawab, seperti pengelolaan limbah 
yang efisien, keberagaman dalam tenaga kerja, dan tata kelola yang transparan, 
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perusahaan mampu mengurangi potensi risiko reputasi dan hukum yang dapat 
merugikan nilai mereka di pasar. Investor, yang semakin mengedepankan faktor-
faktor keberlanjutan dalam pengambilan keputusan, cenderung memberikan 
penilaian yang lebih tinggi terhadap perusahaan-perusahaan yang memiliki 
rekam jejak Environmental, Social, Governance yang baik. Hal ini menciptakan efek 
positif pada Tobin's Q, di mana peningkatan kepercayaan investor tercermin 
dalam nilai pasar yang lebih tinggi. 
 Lebih lanjut, kinerja Environmental, Social, Governance yang baik juga 
berkontribusi pada daya tarik perusahaan di mata pelanggan yang semakin sadar 
akan isu-isu keberlanjutan. Konsumen cenderung memilih produk dan layanan 
dari perusahaan yang menunjukkan tanggung jawab sosial dan lingkungan, yang 
dapat berujung pada peningkatan pendapatan dan pertumbuhan jangka panjang. 
Hal ini juga menciptakan siklus positif di mana nilai perusahaan meningkat 
seiring dengan pertumbuhan permintaan pasar untuk produk yang 
berkelanjutan. Dalam konteks ini, perusahaan yang mampu menunjukkan 
komitmen kuat terhadap Environmental, Social, Governance tidak hanya dapat 
menarik pelanggan, tetapi juga investasi yang lebih besar, mengarah pada 
peningkatan nilai yang terukur melalui Tobin's Q. Dalam perspektif yang lebih 
luas, peningkatan kinerja Environmental, Social, Governance juga berimplikasi pada 
hubungan perusahaan dengan berbagai pemangku kepentingan, termasuk 
komunitas lokal, regulator, dan organisasi non-pemerintah. Dengan membangun 
hubungan yang baik dengan stakeholder ini, perusahaan tidak hanya menciptakan 
bisnis yang lebih positif tetapi juga dapat memanfaatkan peluang baru yang 
mungkin muncul dari kolaborasi dan kemitraan strategis. Oleh karena itu, 
hubungan positif antara kinerja Environmental, Social, Governance dan Tobin's Q 
mempertegas pentingnya integrasi strategi keberlanjutan dalam model bisnis 
perusahaan. 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. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 
Aydoğmuş et al., 2022; Elika Mahsa Delvina et al., 2023; Wong et al., 2021; Yoon et 
al., 2018 yang menemukan bahwa kinerja Environmental, Social, Governance dapat 
meningkatkan nilai perusahaan.  

 
 

SIMPULAN 
 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. Ketika perusahaan berinvestasi dalam inisiatif lingkungan, sosial, dan tata 
kelola yang baik, mereka tidak hanya memenuhi ekspektasi masyarakat dan 
regulator, tetapi juga menciptakan keuntungan kompetitif. Kinerja Environmental, 
Social, Governance perusahaan yang baik juga dapat meningkatkan efisiensi 
operasional dan mengurangi risiko reputasi, yang berkontribusi pada 
pengelolaan biaya yang lebih baik. Perusahaan dengan kinerja Environmental, 
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Social, Governance yang baik juga dapat mengakses modal dengan biaya yang 
lebih rendah yang pada akhirnya semua hal ini dapat membantu perusahaan 
untuk meningkatkan tingkat profitabilitas perusahaan. 

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. Investor, yang semakin 
mengedepankan faktor-faktor keberlanjutan dalam pengambilan keputusan, 
cenderung memberikan penilaian yang lebih tinggi terhadap perusahaan-
perusahaan yang memiliki rekam jejak ESG yang baik. 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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