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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji secara empiris pengaruh skor Environmental,
Social, and Governance (ESG) terhadap kinerja keuangan perusahaan yang diukur
melalui indikator Return on Equity (ROE) dan Return on Assets (ROA). Objek
penelitian mencakup 48 perusahaan publik sektor pertambangan, perkebunan, serta
industri makanan dan minuman di Indonesia selama periode 2022-2023. Metode
yang digunakan adalah pendekatan kuantitatif korelasional. Hasil penelitian
menunjukkan adanya hubungan positif antara skor ESG dan kinerja keuangan,
dengan kontribusi skor ESG terhadap ROE sebesar 6,9% dan skor ESG terhadap
ROA sebesar 4,5%. Kesimpulan dari penelitian ini mengindikasikan bahwa
penerapan prinsip keberlanjutan (sustainability) dalam operasional perusahaan
dapat berkontribusi pada peningkatan kinerja keuangan.

Kata kunci: ESG, Kinerja Keuangan, Keberlanjutan, Indonesia

This study aims to empirically examine the effect of Environmental, Social, and
Governance (ESG) scores on corporate financial performance, measured using
Return on Equity (ROE) and Return on Assets (ROA). The research sample consists
of 48 publicly listed companies operating in the mining, plantation, and food and
beverage sectors in Indonesia during 2022-2023. A correlational quantitative
approach was employed in this research. The findings indicate a positive
correlational relationship between ESG score and financial performance, with ESG
contributing 6,9% to ROE and 4,5% to ROA. These results suggest that the
implementation of sustainability principles can positively influence a company’s
financial outcomes.

Keywords: ESG, Financial Performance, Sustainability, Indonesia
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BAB1
PENDAHULUAN

A. Permasalahan
1. Latar Belakang Masalah

Perubahan iklim merupakan salah satu topik permasalahan global
yang menjadi perhatian berbagai pihak, baik bagi pemeran dalam
pemerintahan negara, bisnis, edukasi, maupun Lembaga non-profit.
Menurut Intergovernmental Panel on Climate Change (IPCC),
perubahan iklim ditandai dengan perubahan jangka panjang atas suhu,
tren cuaca, yang utamanya disebabkan oleh aktivitas manusia. Definisi
lain dari perubahan iklim adalah perubahan pada pola cuaca jangka
panjang yang terjadi secara global dan efeknya mempengaruhi kualitas
hidup manusia dan lingkungan secara umum (Setiani, 2020). Akibat
langsung dari perubahan iklim adalah terjadinya peristiwa cuaca, seperti
kekeringan, kebakaran hutan, banjir, angin topan, yang semakin ekstrem
(Brewer, 2023). Selain itu, kenaikan suhu global juga merupakan salah
satu dampak perubahan iklim. Dengan suhu global yang meningkat,
kepingan es di kutub perairan arktik diprediksi akan mencair, yang
berdampak pada ketinggian permukaan air laut yang membawa
perubahan pada kestabilan ekosistem global. (NASA, 2024). Mike
Berners-Lee dalam bukunya yang berjudul There Is No Planet B
menyatakan bahwa sekarang ini frasa perubahan iklim sudah lebih tepat
digantikan dengan frase climate emergency atau darurat iklim. Untuk
menghindari terjadinya bencana alam yang dapat merenggut nyawa
ribuan, bahkan jutaan manusia, urgensi untuk mengatasi masalah
perubahan iklim menjadi semakin darurat. (World Health Organization,

2023)

Salah satu gagasan yang menjadi topik hangat dalam upaya

mengatasi perubahan iklim adalah keberlanjutan atau sustainability.



Sustainability merujuk pada suatu stabilitas yang diperoleh dari
ekuilibrium atas interaksi sebuah populasi dengan kapasitas
lingkungannya (Ben-Eli, 2018). Komisi Brundtland Persatuan Bangsa-
bangsa mengartikan sustainability sebagai pemenuhan kebutuhan di
masa sekarang tanpa mengorbankan kecakapan generasi di masa
mendatang untuk memenuhi kebutuhannya. Berlandaskan konsep
keberlanjutan, para pembuat dan pelaksana kebijakan mulai
mempertimbangkan mengusung perubahan dalam penggunaan energi,
transportasi, dan sistem lainnya demi memperkecil dampak pada
pemanasan global. Sustainability mendorong populasi untuk lebih awas
dan akuntabel dalam mengelola sumber daya yang ada di bumi dengan
harapan kondisi bumi masih layak untuk menjadi tempat tinggal
generasi berikutnya. Dalam visi dari Sustainable Development Goals
milik United Nations, keberlanjutan yang sejati harus mencakup
lingkungan bio-fisika dan juga sosio-ekonomi. Solusi keberlanjutan
harus ditemukan tidak hanya pada satu aspek lingkungan, melainkan
keduanya (Keesstra, et al., 2018)

Konsep sustainability juga telah dipertimbangkan oleh perusahaan
di berbagai sektor bisnis. Pembauran sustainability dalam bisnis berarti
perusahaan menetapkan kebijakan yang tidak memberikan dampak
negatif pada lingkungan dan komunitas sosial dalam kegiatan normal
perusahaan (Spiliakos, 2018). Alexandra Spiliakos dalam artikelnya
juga mengelompokkan efek sustainability dalam bisnis perusahaan
menjadi dua, yaitu pada lingkungan dan pada sosial. Menurut Natalie
Chladek, sekarang ini untuk tetap menjadi relevan dalam pasar,
perusahaan tidak hanya bisa fokus pada profit, melainkan juga harus
mempertimbangkan aspek dampak sosial dan lingkungan dari proses
bisnisnya. Konsep ini dikenal juga sebagai konsep Triple Bottom-Line
(Elkington, 1998). Dalam perspektif going-concern suatu perusahaan,

sustainability memiliki makna yang signifikan, yaitu kemampuan



perusahaan untuk bertahan dalam jangka panjang, atau yang dikenal
sebagai Long-Life Company. (Kartikasari & Laela, 2023)

Perusahaan dapat mengimplementasikan sustainability dalam
beberapa area proses bisnis, seperti memilih bahan baku yang ramah
lingkungan, mengefisiensikan penggunaan energi, menginisiasikan
remote-working, digitalisasi proses bisnis dan pemasaran, serta
menyusun laporan sustainability. Saat ini, sustainability mungkin masih
dianggap sebagai suatu keunggulan kompetitif dari suatu Perusahaan,
tetapi ke depannya, sustainability akan menjadi bagian dari business-as-

usual. (IBM, 2021)

. Identifikasi Masalah

Dalam menganalisis sustainability dalam bisnis suatu perusahaan,
beberapa pemangku kepentingan menggunakan konsep Environmental,
Social, and Governance (ESG). Jumlah regulasi dan standar global
mengenai ESG dalam beberapa tahun belakangan ini telah bertambah
dua kali lipat. Penetapan standar mengenai ESG diharapkan dapat
memberi bantuan bagi perusahaan untuk mengukur dan mengelola
keterkaitan dengan risiko terkait ESG dan menjadi pemeran dalam
perekonomian yang lebih baik dengan menyadari dampak lingkungan
dan sosial yang dihasilkan. (Emst & Young, 2021) Penerapan ESG oleh
perusahaan dalam kegiatan bisnis juga telah mengalami perkembangan
pesat di Indonesia dalam beberapa tahun terakhir (Sakti, 2024). Di
Indonesia, sustainability report menjadi salah satu media penting dalam
akuntabilitas dan pelaporan ESG bagi perusahaan yang telah
menetapkan strategi keberlanjutan dalam kegiatan bisnisnya. Laporan
keberlanjutan menguraikan strategi perusahaan dalam memitigasi risiko
iklim, keterlibatan pemangku kepentingan, kinerja ESG, serta tanggung
jawab keberlanjutan direksi. Pada tahun 2022, 88% perusahaan tercatat
di Indonesia telah menyampaikan sustainability report (PwC Indonesia,

2023). Sedangkan di tahun 2023, 97% dari total emiten yang memenuhi



syarat telah menerbitkan sustainability report. (Waluyo, 2024). Sebagai
bentuk komitmen dalam menciptakan iklim bisnis yang berkelanjutan,
BEI menyediakan lima indeks terkait ESG yang dirancang untuk
mendorong perusahaan menjadi role model dalam penerapan praktik
berkelanjutan di pasar modal Indonesia (Rabbi, 2024).

Pada perusahaan yang bergerak di bidang pertambangan, adanya
proses ekstraksi dan pengolahan hasil tambang yang merusak ekosistem
dan menghasilkan emisi karbon yang tinggi membuat risiko lingkungan
menjadi sangat tinggi. Selain itu, transparansi dan akuntabilitas
perusahaan terkait pelaporan dampak sosial dan lingkungan dari proses
bisnis perusahaan juga menjadi risiko keberlanjutan dari segi tata kelola
perusahaan serta pemenuhan aspek tanggung jawab sosial yang baik.

Pada perusahaan perkebunan, deforestasi dan konversi lahan
gambut demi keperluan memperluas lahan tanam serta isu
ketenagakerjaan yang meliputi upah tidak layak, pekerja paksa, dan
konflik lahan dengan warga lokal, menjadi major concern atas
keberlanjutan perusahaan. Sedangkan pada perusahaan makanan dan
minuman, limbah makanan dan limbah kemasan, etika rantai pasok
dalam pemenuhan perolehan hasil panen, pengolahan, hingga distribusi
makanan dan minuman. Atas penjelasan tersebut, aspek keberlanjutan
menjadi penting untuk dipertimbangkan dalam kebijakan-kebijakan
perusahaan.

Konsep ESG umumnya muncul dalam pembahasan topik
sustainability bersama dengan istilah corporate social responsibility
(CSR). Namun, dalam praktiknya, pengukuran ESG yang menghasilkan
data dan metrik berupa skor lebih kuantitatif dan informatif untuk
pengambilan keputusan. Dalam ranah investasi, banyak investor juga
telah mempertimbangkan kriteria ESG sehingga kegiatan tersebut
disebut ESG Investing yang dalam pengambilan keputusannya
mempertimbangkan faktor-faktor ESG bersamaan dengan faktor

keuangan konvensional perusahaan (Krantz & Jonker, 2024).



Salah satu tujuan utama sebuah perusahaan beroperasi adalah
untuk memperoleh profit dengan prinsip going-concern. Kesehatan
keuangan suatu perusahaan dapat diukur dengan beberapa indikator
kinerja kunci keuangan, yang mencakup profitabilitas, likuiditas,
solvabilitas, efisiensi, dan penilaian. Indikator tersebut dapat diketahui
dengan melakukan analisis laporan keuangan perusahaan. Beberapa
metrik pengukuran keuangan perusahaan yaitu Gross Profit Margina,
Working Capital, Current Ratio, Financial Leverage, Debt-to-equity
Ratio, Return on Equity, dan Return on Asset. (Stobierski, 2020)

Manfaat dari penerapan sustainability dalam bisnis mencakup
keunggulan kompetitif branding yang berdampak langsung pada daya
tarik investor, kepatuhan dengan regulasi yang berlaku, pembentukan
bisnis yang lebih tahan disrupsi, dan pertumbuhan pendapatan.
Meskipun dalam pelaksanaannya, implementasi sustainability dalam
proses bisnis akan menaikkan biaya perusahaan, berdasarkan hasil
survei yang dilakukan oleh McKinsey, ditemukan kesimpulan bahwa
program keberlanjutan memiliki dampak positif pada kinerja
perusahaan. Perusahaan yang menerapkan pendekatan ESG dalam
strategi bisnisnya telah diketahui mendapatkan peningkatan efisiensi,
loyalitas konsumen, reputasi, akses pada modal, penghematan, dan
kapasitas inovasi jangka panjang (Rahi, Akter, & Johansson, 2022).

Salah satu tujuan sebuah perusahaan melakukan kegiatan bisnis
adalah untuk memenuhi ekspektasi pemangku kepentingan, termasuk
dari segi keuangan. Kinerja keuangan adalah ukuran pemanfaatan
modal dan aset perusahaan oleh manajemen untuk menghasilkan profit
atau keuntungan (Damanik, 2024). Kinerja keuangan dapat dianalisis
dari laporan keuangan yang disajikan oleh perusahaan. Tiga laporan
keuangan primer yang diterbitkan oleh suatu entitas meliputi laporan
laba rugi, laporan neraca, dan laporan arus kas. Rasio-rasio keuangan
yang diperoleh berdasarkan data dari laporan keuangan dapat digunakan

untuk menelaah kinerja keuangan perusahaan.



Penilaian kinerja keuangan perusahaan dapat dilakukan dengan
melihat rasio Return on Asset dan Return on Equity. ROA merupakan
rasio yang mengukur efektivitas perusahaan dalam penggunaan aset
untuk menghasilkan laba. Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh
(Duque-Grisales & Arguilera-Caracuel, 2019), skor ESG yang tinggi
memiliki pengaruh negatif terhadap kinerja keuangan perusahaan.
Penelitian ini menggunakan rasio ROA sebagai indikator kinerja
keuangan perusahaan. Sedangkan menurut (Buallay, 2018), skor ESG
memiliki pengaruh positif terhadap kinerja keuangan perusahaan.

ROE merupakan rasio komprehensif untuk mengukur efisiensi
manajemen dalam menggunakan modal yang diinvestasikan pada
perusahaan untuk menghasilkan laba (Palepu & Healy, 2020). Menurut
(Chininga, Alhassan, & Zeka, 2024), ditemukan hubungan positif antara
pengungkapan ESG dengan kinerja keuangan perusahaan, yang dilihat
berdasarkan rasio ROE. Namun, penelitian yang dilakukan oleh (Junius,
Adisurjo, Rijanto, & Adelina, 2020) menghasilkan kesimpulan tidak
adanya pengaruh antara skor ESG dengan kinerja keuangan perusahaan.

Penelitian ini dilakukan untuk menguji kembali pengaruh ESG
secara keseluruhan terhadap kinerja keuangan perusahaan di Indonesia,
yang dilihat dari rasio Return on Asset dan Return on Equity yang telah
menerapkan strategi sustainability dalam proses bisnisnya. Banyak
penelitian dan artikel yang mengemukakan hubungan positif antara
pengungkapan ESG dengan kinerja keuangan perusahaan. Namun,
dapat ditemukan juga hasil studi yang menunjukkan tidak adanya
hubungan, atau bahkan hubungan negatif antara pengungkapan ESG
dengan kinerja keuangan perusahaan. Dengan adanya permasalahan
tersebut, penulis melakukan penelaahan lebih lanjut untuk menguji
pengaruh pengungkapan ESG pada kinerja perusahaan, spesifiknya
pada rasio Return on Assets dan Return on Equity. Penelitian ini

memiliki judul “Pengaruh Skor ESG terhadap Kinerja Keuangan



Perusahaan Sektor Pertambangan, Perkebunan, dan Industri Makanan

dan Minuman di Indonesia Tahun 2022 - 2023”.

3. Batasan Masalah

Penelitian ini memiliki inti untuk mengetahui pengaruh ESG pada
kinerja keuangan perusahaan. Variabel independen (bebas) yang dipilih
dalam penelitian ini terbatas pada skor ESG perusahaan secara agregat
yang menunjukkan kapasitas penerapan aspek ESG dalam aktivitas
bisnis oleh manajemen. Variabel dependen (terikat) dari penelitian ini
adalah kinerja keuangan perusahaan yang secara spesifik dilihat dari
nilai Return on Assets dan Return on Equity perusahaan. Ruang lingkup
subjek penelitian ini adalah perusahaan sektor pertambangan,

perkebunan, dan industri makanan dan minuman di Indonesia.

4. Rumusan Masalah
Berlandaskan latar belakang masalah, identifikasi masalah, dan
batasan masalah yang telah dirincikan di atas, dapat dirumuskan suatu
rumusan masalah. Rumusan masalah dalam penelitian ini adalah:

a. Bagaimana pengaruh Skor ESG terhadap ROA Perusahaan Sektor
Pertambangan, Perkebunan, dan Industri Makanan dan Minuman di
Indonesia tahun 2022-2023?

b. Bagaimana pengaruh Skor ESG terhadap ROE Perusahaan Sektor
Pertambangan, Perkebunan, dan Industri Makanan dan Minuman di

Indonesia tahun 2022-2023?

B. Tujuan dan Manfaat
1. Tujuan Penelitian
Merujuk pada rumusan masalah pada penelitian, tujuan

dilakukannya penelitian ini adalah sebagai berikut:



a. Menganalisis pengaruh Skor ESG terhadap ROA Perusahaan
Sektor Pertambangan, Perkebunan, dan Industri Makanan dan
Minuman di Indonesia tahun 2022-2023.

b. Menganalisis pengaruh Skor ESG terhadap ROE Perusahaan
Sektor Pertambangan, Perkebunan, dan Industri Makanan dan

Minuman di Indonesia tahun 2022-2023.

2. Manfaat Penelitian
Penulis mengharapkan penelitian ini dapat memberi manfaat bagi
manajemen perusahaan, investor, pemerintah, serta peneliti ke
depannya. Hasil penelitian ini diharapkan dapat meningkatkan
pengetahuan serta kompetensi pengambil kebijakan mengenai
penerapan dan pengukuran ESG dalam lingkungan bisnis di Indonesia.

Manfaat penelitian ini yaitu:

a. Bagi manajemen perusahaan, penelitian ini diharapkan dapat
memberikan informasi tambahan dalam penerapan sustainability
dalam bisnis dan dampaknya pada kinerja keuangan perusahaan

b. Bagi investor, penelitian ini diharapkan dapat menyajikan
informasi tambahan yang dapat digunakan sebagai pertimbangan
untuk mengambil keputusan investasi

c. Bagi pemerintah, penelitian ini diharapkan dapat menyediakan
fakta tersusun atas pengaruh penerapan sustainability dan
dampaknya bagi iklim bisnis yang membantu dalam penetapan
kebijakan

d. Bagi peneliti selanjutnya, penelitian ini diharapkan dapat
menambah wawasan mengenai ESG dan performa keuangan

perusahaan serta dijadikan referensi untuk studi di masa mendatang.
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