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ABSTRAK 

 

 

Environmental, Social, and Governance (ESG) adalah konsep yang mengedepankan 

kegiatan pembangunan, investasi, dan bisnis yang berkelanjutan sesuai dengan tiga 

kriteria tersebut yaitu lingkungan, sosial, serta tata kelola. Semakin tingginya tuntutan 

perhatian terhadap ESG dalam isu keberlanjutan memicu pertanyaan, apakah 

perusahaan yang memiliki kepedulian terhadap lingkungan, sosial dan tata kelola 

dapat meningkatkan nilai perusahaan mereka. Penelitian ini bertujuan untuk 

memperoleh bukti empiris bagaimana kinerja ESG akan mempengaruhi nilai 

perusahaan terutama di negara Indonesia dan Singapore. Penelitian ini 

mengembangkan penelitian terdahulu dengan menganalisis per masing-masing pilar 

ESG dan mempertimbangkan perbedaan perilaku antar industri dan negara sehingga 

dapat memberikan bukti empiris dengan lebih komprehensif. Populasi dalam 

penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia dan 

Singapore tahun 2015 hingga tahun 2022. Sampel yang diperoleh dalam penelitian ini 

dengan menggunakan metode purposive sampling yang menghasilkan 82 sampel 

perusahaan. Pengujian hipotesis dilakukan dengan menggunakan analisis regresi 

berganda yang menunjukkan bahwa kinerja ESG dapat meningkatkan nilai 

perusahaan. Selanjutnya, pengaruh kinerja ESG terhadap nilai perusahaan tidak 

berbeda antar industri, namun berbeda antar negara, dimana dampak kinerja ESG 

terhadap nilai perusahaan lebih tinggi di Indonesia dibandingkan dengan Singapore.   

 

Kata Kunci: ESG, Industri, Nilai Perusahaan 

 

 

ABSTRACT 

 

 

Environmental, Social, and Governance (ESG) is a concept that prioritizes sustainable 

development, investment, and business activities in accordance with these three 

criteria, namely environmental, social, and governance. The increasing demand for 

attention to ESG in sustainability issues raises the question of whether companies that 

have concerns about the environment, social and governance can increase the value 

of their firms. This study aims to obtain empirical evidence of how ESG performance 

will affect firm value, especially in Indonesia and Singapore. This study builds on 

previous research by analyzing each ESG pillar and considering behavioral 

differences between industries and countries so that it can provide empirical evidence 

more comprehensively. The population in this study is companies listed on the 

Indonesia and Singapore Stock Exchanges from 2015 to 2022. The sample obtained in 

this study was using the purposive sampling method which produced 82 company 

samples. Hypothesis testing was carried out using multiple regression analysis which 

showed that ESG performance can increase the firm's value. Furthermore, the effect 

of ESG performance on firm value does not differ between industries, but differs 

between countries where the impact of ESG performance on firm value is higher in 

Indonesia compared to Singapore. 

 

Keywords: ESG, Industry, Firm Value 
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BAB I  

PENDAHULUAN 

 

Dalam beberapa tahun terakhir, konsep Environmental, Social, and 

Governance (ESG) telah menjadi fokus penting bagi perusahaan di seluruh dunia, 

termasuk di kawasan ASEAN (Hoang et al., 2023). ESG merupakan sebuah kerangka 

yang digunakan untuk mengukur dampak keberlanjutan dan etika dari suatu 

perusahaan, mencakup aspek lingkungan, sosial, dan tata kelola perusahaan. Seiring 

dengan meningkatnya kesadaran akan pentingnya keberlanjutan dan tanggung jawab 

sosial, investor dan pemangku kepentingan lainnya mulai memperhatikan kinerja ESG 

perusahaan sebagai salah satu faktor dalam pengambilan keputusan investasi 

(Hardiningsih et al., 2024). 

Penelitian sebelumnya menunjukkan bahwa penerapan ESG yang baik dapat 

memberikan dampak positif terhadap nilai perusahaan. Misalnya, penelitian oleh 

Friede et al. (2015) yang melakukan meta-analisis terhadap lebih dari 2.000 studi 

menemukan bahwa sebagian besar penelitian menunjukkan hubungan positif antara 

kinerja ESG dan kinerja keuangan perusahaan. Perusahaan yang peduli terhadap 

lingkungan, sosial dan tata kelola terbukti memiliki nilai lebih di mata stakeholder. 

Penelitian lain oleh Deng & Cheng (2019), Ruan & Liu (2021) juga Liu et al. (2023) 

menemukan bahwa perusahaan yang secara konsisten menerapkan praktik ESG yang 

baik memiliki kinerja keuangan yang lebih baik dalam jangka panjang dibandingkan 

dengan perusahaan yang tidak menerapkan ESG. 

Di kawasan Asia, penelitian oleh Amel-Zadeh & Serafeim (2018) 

menunjukkan bahwa investor institusional di kawasan ini semakin memperhatikan 

aspek ESG dalam pengambilan keputusan investasi mereka. Penelitian oleh Hoang et 

al. (2023) di Vietnam juga menunjukkan bahwa perusahaan dengan kinerja ESG yang 

baik cenderung memiliki nilai perusahaan yang lebih tinggi, terutama dalam sektor 

industri yang memiliki dampak lingkungan yang signifikan. 

Namun, terdapat perbedaan hasil penelitian di Indonesia, dimana terdapat 

hubungan negatif antara kinerja ESG dan nilai perusahaan (Safriani & Utomo, 2020; 

Khairunnisa & Widiastuty, 2023; Saputra & Suranta, 2024). Pengaruh negatif ini dapat 

disebabkan karena inisiatif ESG sering kali membutuhkan investasi awal yang material 

dalam praktik berkelanjutan, yang berdampak negatif pada profitabilitas dan aset 
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jangka pendek, sehingga mempmengaruhi nilai buku. Kedua, persepsi dan preferensi 

investor juga dapat mempengaruhi hubungan antara ESG dan nilai perusahaan. 

Preferensi investor memprioritaskan keuntungan finansial jangka pendek daripada 

langkah-langkah keberlanjutan jangka panjangan, sehingga berpotensi melihat 

investasi ESG sebagai pengalihan sumber daya dari keuntungan finansial langsung, 

yang mengarah pada rasio nilai perusahaan yang lebih rendah.  

Penelitian ini bertujuan untuk menguji kembali pengaruh ESG terhadap nilai 

Perusahaan. Penelitian terdahulu baru menguji pengaruh ESG terhadap nilai 

perusahaan di masing-masing negara, yaitu di Indonesia (Safriani & Utomo, 2020; 

Khairunnisa & Widiastuty, 2023; Saputra & Suranta, 2024) dan Singapore 

(Hardiningsih & Yulianawati, 2011). Berbeda dengan penelitian terdahulu, penelitian 

ini memiliki kebaruan dengan memperluas sampel pada perusahaan di negara 

Indonesia dan Singapore. Pemilihan kedua negara ditujukan agar mendapatkan 

gambaran apakah terdapat perbedaan perilaku di negara maju dan negara berkembang 

dalam konteks negara ASEAN. Penelitian ini juga memperluas penelitian sebelumnya 

dengan menganalisis masing-masing pilar ESG dan bagaimana dampaknya terhadap 

nilai perusahaan. Dengan demikian akan diketahui, pilar mana yang berhasil mendapat 

perhatian langsung oleh para investor. 

Penelitian ini juga akan menganalisis bagaimana pengaruh kinerja ESG 

terhadap nilai perusahaan dengan mempertimbangkan perbedaan karakteristik antar 

industri. Setiap industri memiliki tantangan dan peluang yang berbeda terkait dengan 

ESG. Misalnya, industri energi mungkin lebih fokus pada isu lingkungan seperti emisi 

karbon, sementara industri teknologi mungkin lebih menekankan tata kelola data dan 

privasi (Friede et al., 2015). Dengan meneliti antar industri, kita dapat memahami 

faktor-faktor ESG mana yang paling berdampak dalam konteks tertentu dan antar 

industri. 

Penelitian antar negara juga penting karena setiap negara memiliki regulasi, 

budaya, dan ekspektasi masyarakat yang berbeda terkait dengan praktik ESG. 

Misalnya, negara dengan regulasi lingkungan yang ketat mungkin melihat perusahaan 

lebih berfokus pada isu lingkungan (Khan et al., 2015). Penelitian lintas negara 

membantu memahami bagaimana faktor-faktor ini mempengaruhi nilai perusahaan di 

berbagai konteks geografis (Eccles et al., 2014). Hasil penelitian ini diharapkan dapat 

memberikan kontribusi signifikan dalam literatur tentang akuntansi keuangan dan 

keberlanjutan, serta menjadi referensi bagi pembuat kebijakan dan praktisi bisnis 



3  

dalam meningkatkan praktik ESG di kawasan ini  
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