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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Environmental, Social, dan Governance
(ESG) terhadap kinerja perusahaan (ROA) pada perusahaan perbankan yang terdaftar di bursa
efek Indonesia periode 2018-2022. Data sekunder skor ESG dan ROA diperoleh dari Thomson
Reuters dan dianalisis menggunakan regresi linier data panel dengan pendekatan Common
Effect Model. Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel Environmental, Social, dan
Governance berpengaruh signifikan terhadap kinerja perusahaan (ROA). Artinya, penerapan
prinsip-prinsip ESG secara keseluruhan dan parsial (lingkungan, sosial, dan tata kelola)
memiliki dampak positif terhadap profitabilitas perusahaan perbankan di Indonesia. Penelitian
ini mendukung Stakeholder Theory yang menekankan pentingnya perusahaan memperhatikan
kepentingan seluruh pemangku kepentingan untuk mencapai keberlanjutan dan profitabilitas.

Kata Kunci : Lingkungan, Sosial; Tata Kelola; Kinerja Perusahaan

PENDAHULUAN
Meningkatnya kesadaran akan isu keberlanjutan (sustainability) menandakan perubahan
signifikan dalam dunia bisnis. Perusahaan tidak lagi hanya berfokus pada keuntungan, tetapi
juga memperhatikan tanggung jawab sosial dan lingkungan untuk kesuksesan jangka Panjang
(Singh, 2024). Sebagaimana ditegaskan oleh Vrontis et al., (2023), keberlanjutan menjadi
prioritas strategis yang mendorong perusahaan untuk menyelaraskan operasi mereka dengan
harapan pemangku kepentingan dan konsumen yang peduli terhadap dampak lingkungan.
Pendekatan berkelanjutan memungkinkan perusahaan memenuhi tuntutan konsumen dan
berkontribusi pada pembangunan sosial dan ekonomi yang lebih luas (Kuzmak, 2023).
Perusahaan semakin menanamkan keberlanjutan ke dalam strategi inti mereka. Hal ini
didorong oleh potensi peningkatan reputasi merek dan loyalitas pelanggan (Ramesh, 2023).
Adopsi kerangka kerja seperti Triple Bottom Line menekankan keterkaitan hasil sosial,
lingkungan, dan keuangan (Garcia, de Jests Vargas Vega, & Limon, 2024). Di sisi lain,
kesadaran konsumen akan isu lingkungan juga turut mendorong perubahan ini. Konsumerisme
yang sadar lingkungan semakin marak, di mana promosi produk hijau mempengaruhi
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keputusan pembelian (Sharma et al., 2024). Bisnis merespons dengan mengintegrasikan
keberlanjutan ke dalam strategi pemasaran mereka untuk meningkatkan kesadaran konsumen
dan mendorong pola konsumsi berkelanjutan (Sharma et al., 2024).

Laporan tahun 2023 dari McKinsey menunjukkan bahwa 90% eksekutif menganggap
keberlanjutan penting bagi kesuksesan perusahaan mereka. Data dari NielsenlQ pada tahun
yang sama mengungkapkan bahwa 78% konsumen global bersedia membayar lebih untuk
produk berkelanjutan. Tren ini didorong oleh meningkatnya kesadaran akan dampak
lingkungan dan sosial dari aktivitas bisnis, serta tekanan dari investor, konsumen, dan
regulator. Perusahaan-perusahaan Kkini berlomba-lomba untuk mengintegrasikan praktik
berkelanjutan ke dalam strategi bisnis mereka, mulai dari efisiensi energi dan pengurangan
emisi karbon hingga penerapan ekonomi sirkular dan tanggung jawab sosial. Lembaga
keuangan, khususnya, semakin banyak mengadopsi strategi perbankan hijau. Strategi ini
melibatkan penilaian terhadap risiko lingkungan serta pembiayaan untuk proyek-proyek yang
hemat energi. Selain membantu mengurangi risiko lingkungan, praktik-praktik ini juga
menarik minat pelanggan yang peduli terhadap lingkungan dan turut meningkatkan citra merek
bank.

Di Indonesia, sektor perbankan memegang peran penting dalam mendorong
pembangunan berkelanjutan. Bank berperan sebagai penggerak utama intermediasi keuangan,
menyalurkan dana kepada proyek dan inisiatif yang mendukung aspek lingkungan, sosial, dan
tata kelola (ESG). Otoritas Jasa Keuangan (OJK) telah meluncurkan Taksonomi Hijau
Indonesia untuk membantu bank mengidentifikasi dan mengklasifikasikan aktivitas ekonomi
berkelanjutan, sehingga mendorong penyaluran kredit ke sektor-sektor prioritas seperti energi
terbarukan dan efisiensi energi (OJK, 2021). Praktik-praktik ini tidak hanya membantu
mengurangi risiko lingkungan tetapi juga menarik pelanggan yang sadar lingkungan,
meningkatkan citra merek bank (Khan, Dlima, & Masih, 2024).

Selanjutnya, Bank tidak hanya menerapkan praktik berkelanjutan tetapi juga
mendukung pencapaian Tujuan Pembangunan Berkelanjutan (SDGs) yang lebih luas melalui
produk dan strategi keuangan yang inovatif. Hal ini ditunjukkan dalam peran aktif perbankan
dalam pengembangan produk dan layanan keuangan berkelanjutan, seperti pembiayaan hijau,
obligasi hijau, dan tabungan berwawasan lingkungan. Inisiatif ini tidak hanya mendukung
pertumbuhan ekonomi, tetapi juga menciptakan dampak positif bagi lingkungan dan
masyarakat. Data dari Bank Indonesia (2024) mencatat bahwa pembiayaan berkelanjutan di
Indonesia mencapai Rp500 triliun pada tahun 2023, menunjukkan komitmen sektor perbankan
dalam mendukung agenda pembangunan berkelanjutan.

Konsep ESG (Environmental, Social, and Governance) telah menjadi standar bagi
perusahaan yang ingin mencapai keberlanjutan dan menciptakan nilai jangka panjang.
Penerapan ESG mendorong perusahaan untuk mempertimbangkan dampak lingkungan, sosial,
dan tata kelola dalam setiap pengambilan keputusan bisnis. Hal ini berkontribusi pada
Penciptaan nilai jangka panjang: dengan meningkatkan efisiensi operasional dan profitabilitas
(McKinsey, 2022), Penguatan reputasi dan kepercayaan (Eccles, loannou, & Serafeim, 2012),
dorongan inovasi dan pertumbuhan (Porter & Kramer, 2011), Peningkatan daya tarik bagi
karyawan (PwC, 2022) dan Pengurangan risiko dan peningkatan ketahanan bisnis (World
economic forum, 2023).
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Penerapan prinsip ESG di sektor perbankan global semakin meningkat, ditandai dengan
peningkatan kesadaran dan pengembangan kebijakan yang selaras dengan prinsip
keberlanjutan. Meskipun demikian, implementasinya masih beragam di berbagai wilayah, yang
mencerminkan kondisi pasar dan regulasi lokal (Burca, Ionascu, & Zaharia, 2023). Peningkatan
transparansi melalui pelaporan ESG juga menjadi standar praktik global. Di Indonesia,
meskipun OJK telah menerapkan peraturan dan roadmap untuk keuangan berkelanjutan
(Ridho, 2020), pencairan keuangan hijau masih rendah ("ESG Framework Assessment in Green
Finance: A Case Study of the Indonesian Banking Sector”, 2024). Bank Indonesia juga
menunjukkan variasi dalam pengungkapan keberlanjutan, dengan aspek ekonomi lebih
diprioritaskan daripada lingkungan (Gunawan, Permatasari, & Sharma, 2021). Hal ini
menunjukkan bahwa Indonesia masih menghadapi tantangan dalam implementasi ESG,
sehingga perlu ditingkatkan tata kelola dan keterlibatan pemangku kepentingan.

OJK aktif mendorong penerapan prinsip ESG di perbankan Indonesia melalui Peta
Jalan Keuangan Berkelanjutan (2015-2024) yang membimbing bank dalam mengintegrasikan
keuangan berkelanjutan, termasuk pemberian kredit untuk proyek berkelanjutan (Hayati,
Yulianto, & Syafdinal, 2020). Diperkuat dengan POJK No. 51/POJK.03/2017 dan POJK No
60/POJK.04/2017 yang mewajibkan lembaga keuangan mengadopsi prinsip ESG,
menyerahkan RAKB, dan melaporkan praktik keberlanjutan (Pendyala & Nainggolan, 2024)
(Muthiah & Anggoro, 2024). OJK juga menekankan manajemen risiko iklim dengan
mengintegrasikan prinsip ESG (Cerrone, 2022). Meskipun penting untuk keberlanjutan,
penerapan ESG dapat memberatkan bank dan mempengaruhi profitabilitas.

Faktor ESG (Environmental, Social, and Governance) semakin penting bagi kinerja
perusahaan. Praktik ESG yang baik meningkatkan efisiensi operasional melalui pengurangan
biaya (Bancu, 2024) dan mitigasi risiko lingkungan (Riani, Sundarta, Afrianto, & Aini, 2024).
Di sisi sosial, ESG membangun kepercayaan pemangku kepentingan (Cai, 2024) dan menarik
talenta terbaik (Wang & Zhu, 2024). Tata kelola yang baik meningkatkan kepercayaan investor
(Kefeng, 2024) dan mengurangi risiko (Riani et al., 2024). Meskipun dampak positif ESG pada
kinerja sudah terbukti, studi lanjutan diperlukan untuk memahami variasi antar industri dan
regional (Wang & Zhu, 2024). Semua pilar ESG ini saling terkait dan berkontribusi pada
kinerja perusahaan yang berkelanjutan. Dengan menerapkan prinsip-prinsip ESG, perusahaan
tidak hanya memperoleh keuntungan finansial, tetapi juga menciptakan nilai bagi semua
pemangku kepentingan dan berkontribusi pada dunia yang lebih baik.

Studi global menunjukkan korelasi positif antara kinerja ESG dan keuangan di sektor
perbankan, dengan tata kelola yang menjadi faktor penting (Salem, Shahimi, & Alma’amun,
2024, Wang & Zhu, 2024, Kefeng, 2024). Peningkatan praktik ESG, terutama di bidang tata
kelola, dapat meningkatkan nilai saham. Namun, studi di Indonesia menunjukkan bahwa faktor
lingkunganlah yang berdampak signifikan pada kinerja bank, sementara faktor sosial dan tata
kelola tidak (Lina, Adam, Widiyanti, & Isnurhadi, 2024). Meskipun trennya positif, investasi
ESG yang berlebihan tanpa strategi yang tepat justru dapat mengurangi keuntungan (Salem,
Shahimi, & Alma’amun, 2024, Nguyen, 2024). Berdasarkan uraian di atas, maka penelitian ini
akan melakukan analisis terhadap setiap pillar ESG berpengaruh atau tidaknya terhadap kinerja
Perusahaan.

KAJIAN PUSTAKA
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Teori Stakeholder menyatakan bahwa perusahaan tidak hanya bertanggung jawab
kepada pemegang saham, tetapi juga kepada seluruh stakeholder yang memiliki kepentingan
terhadap perusahaan, termasuk karyawan, pelanggan, pemasok, masyarakat dan lingkungan
(Freeman, 1984). Dalam konteks ESG, teori stakeholder menjelaskan bagaimana penerapan
praktik ESG yang baik dapat memenuhi harapan dan tuntutan stakeholders. Misalnya,
perusahaan yang memperhatikan faktor lingkungan (Environmental) akan mendapat dukungan
dari masyarakat dan mengurangi risiko konflik sosial, yang pada akhirnya dapat meningkatkan
kinerja keuangan (ROA) (Waddock & Graves, 1997). Menurut (Jensen, 2002) berpendapat
bahwa upaya untuk memaksimalkan kesejahteraan para pemangku kepentingan akan
berdampak pada peningkatan nilai perusahaan dalam jangka Panjang serta menambahkan
bahwa nilai perusahaan dapat ditingkatkan melalui penerapan perilaku etis dan pelaksanaan
tanggung jawab sosial perusahaan untuk meningkatkan kesejahteraan masyarakat.

ESG (Environmental, Social, and Governance) merupakan suatu pendekatan investasi
yang mempertimbangkan faktor lingkungan, sosial, dan tata kelola perusahaan, di samping
faktor keuangan tradisional (MSCI, 2020). ESG memberikan gambaran kinerja perusahaan
yang lebih komprehensif, melampaui data keuangan semata (Tarmuji, Maelah, & Tarmuiji,
2016). Meskipun ESG dan CSR (Corporate Social Responsibility) memiliki irisan pada aspek
lingkungan dan sosial, ESG memiliki cakupan yang lebih luas dengan menyertakan elemen
tata kelola Perusahaan. Dengan demikian, ESG dapat dianggap sebagai CSR yang terintegrasi
dengan tata kelola, sehingga skor pengungkapan ESG seringkali digunakan sebagai indeks
pengukuran CSR (Han, Kim, & Yu, 2016). Pilar lingkungan dalam ESG mencakup dampak
operasional perusahaan terhadap lingkungan, seperti penggunaan sumber daya dan emisi
(Reuters, 2017). Pilar sosial berfokus pada isu-isu sosial seperti tenaga kerja, tanggung jawab
produk, dan hak asasi manusia (Reuters, 2017). Pilar tata kelola menyoroti aspek internal
perusahaan, termasuk manajemen, investor, dan strategi CSR (Reuters, 2017).

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba secara efektif
dan efisien, baik dari penjualan maupun investasi. Rasio profitabilitas, seperti Return on Assets
(ROA), digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan. ROA menunjukkan efektivitas
perusahaan dalam menghasilkan laba dengan aset yang dimilikinya (Horne & John M.
Wachowicz, 2005). Rasio ini penting karena mencerminkan kemampuan manajemen dalam
mengelola aset untuk menghasilkan keuntungan, baik di masa lalu maupun di masa depan.

METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan sampel yang terdiri dari perusahaan-perusahaan yang terdaftar di
bursa efek di Indonesia yang mengungkapkan nilai atau score ESG periode 2018-2022.
Perusahaan-perusahaan yang dipilih adalah perusahaan yang terdaftar sebagai sektor
perbankan dari Thomson Reuters. Terminal data Thomson Reuters menunjukkan bahwa
banyak perusahaan mempublikasikan skor ESG selama periode 2018 -2022. Setelah diolah
dengan kriteria yang telah ditentukan, diperoleh 6 (enam) perusahaan selama 5 (tahun).
Penelitian kuantitatif ini menggunakan data sekunder berupa skor masing masing pillar ESG
untuk variabel idenpenden, dan variabel dependen dengan return on assets (ROA) untuk
mengukur Kinerja perusahaan (Naeem, Cankaya, & Bildik, 2022a). Perhitungan ROA yang
digunakan dalam penelitian ini menggunakan rumus ROA =net income/total assets. Data
perusahaan yang terdaftar di bursa efek di negara Indonesia pada periode 2018-2022 diperoleh
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dari terminal data Thomson Reuters dan diolah menggunakan software atau aplikasi E-Views
12.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Dalam penelitian ini untuk mengetahui pengaruh Environmental, Social, dan Governance
terhadap kinerja perusahaan digunakan metode analisis regresi linier data panel dengan model
pendekatan Common Effect Model dengan n sebesar 30 dengan tingkat keyakina sebesar 95%
atau o = 0.05.

Tabel 1. Hasil Uji Analisis Regresi Linear Data Panel

Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic Prob.

C -0.391524 0.751904 -0.520711 0.6301
X1 E 0.031959 0.010024 3.188306  0.0333
X2_S -0.021596 0.005234 -4.125810 0.0145
X3_G 0.023995 0.006192 3.875359  0.0179

Sumber: Data diolah, 2024
Tabel 1 menyajikan hasil regresi Environmental, Social, dan Governance terhadap
profitabilitas perusahaan (ROA) dengan menggunakan model Common Effect. Berdasarkan
tabel di atas Dapat diketahui bahwa variabel Environmental memiliki nilai koefisien 0.031959,
variabel Social dengan nilai koefisien -0.021596, variabel Governance memiliki nilai koefisien
0.023995. Berdasarkan hasil uji regresi pada tabel 1 dapat dibuat persamaan sebagai berikut :

ROA =-0.391524 +0.031959 Environmental - 0.021596 Social + 0.023995 Governance

Nilai konstanta sebesar -0.391524 menunjukkan bahwa apabila variabel Environmental,
Social, Governance konstan, tidak ada atau bernilai nol maka profitabilitas perusahaan adalah
sebesar 3.91524. Variabel environmental pillar memiliki nilai probabilitas < 0.05 yaitu 0.0333
hal ini menunjukkan bahwa faktor lingkungan memiliki pengaruh yang signifikan terhadap
kinerja perusahaan (ROA). Variabel social pillar memiliki nilai probabilitas < 0.05 yaitu
0.0145 hal ini menunjukkan bahwa faktor sosial memiliki pengaruh yang signifikan terhadap
kinerja perusahaan (ROA). Sedangkan variabel governance pillar memiliki nilai probabilitas
< 0.05 yaitu 0.0179 hal ini menunjukkan bahwa faktor tata kelola tidak memiliki pengaruh
yang signifikan terhadap kinerja perusahaan (ROA).

Uji simultan F dilakukan untuk mengetahui pengaruh variabel independen secara
bersamaan terhadap variabel dependen pada tingkat kepercayaan 95% atau dengan nilai a =
5%. Dengan kriteria : Jika nilai signifikasi < a 0,05 maka variabel independen berpengaruh
secara simultan terhadap variabel dependen dan sebaliknya.

Tabel 2 Hasil Uji Simultan (Uji F)
F-statistic 5.262015
Prob(F-statistic) 0.005691

Sumber: Data diolah, 2024
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Berdasarkan hasil pengujian pada tabel 2 menunjukkan nilai Prob. F statistik sebesar 0.005691
(nilai probabilitas < a 0,05). Berdasarkan kriteria keputusan Uji F dalam penelitian ini dapat
diartikan bahwa secara bersama-sama Environmental, Social, & Governance sebagai variabel
independen, mempengaruhi variabel dependen kinerja Perusahaan (ROA).
Tabel 3. Koefisien Determinasi (R?)
R-squared 0.377783
Adjusted R-squared  0.305988
Sumber: Data diolah, 2024

Nilai R-Square menunjukan proporsi variasi variabel dependen (kinerja perusahaan) yang
dijelaskan oleh variabel independen (Environmental, Social, dan Governance). Nilai R-Square
sebesar 0.377783 artinya sebesar 37.77% variabel kinerja perusahaan (ROA) dijelaskan oleh
variabel independen sedangkan sisanya sebesar 62.23% dijelaskan oleh faktor diluar model
regresi yang tidak diuji dalam penelitian ini.

Pengaruh Environmental Terhadap Kinerja Perusahaan

Variabel Environmental memiliki nilai signifikansi sebesar 0.0333 (nilai signifikansi <
0.05) artinya menunjukkan bahwa variabel Environmental berpengaruh terhadap kinerja
perusahaan, hasil penelitian ini selaras dan mendukung stakeholder theory (Freeman, 1984)
yang menyatakan bahwa perusahaan yang sukses mampu menyelaraskan kepentingan semua
pemangku kepentingan sehingga keberlangsungan perusahaan dapat terus berkelanjutan. Hasil
ini sejalan dengan Studi yang dilakukan oleh (Razak, Ibrahim, & Ng, 2023) mengidentifikasi
hubungan positif yang signifikan antara kinerja keuangan perusahaan dengan kinerja
lingkungannya. Kinerja lingkungan yang unggul berpotensi mendorong peningkatan kinerja
keuangan, demikian pula sebaliknya. (Rizgqi & Munari, 2023) menambahkan bahwa
perusahaan dengan kinerja lingkungan yang baik, yang tercermin dari pemenuhan kewajiban
dan upaya pencegahan kerusakan lingkungan, memiliki peluang lebih besar untuk mencapai
pertumbuhan bisnis yang berkelanjutan dalam jangka panjang. Hasil penelitian ini didukung
oleh beberapa peneltian terdahulu antara lain (Naeem, Cankaya, & Bildik, 2022, Lucia,
Pazienza, & Bartlett, 2020, Abdi, Li, & Camara-Turull, 2020).

Pengaruh Social terhadap Kinerja Perusahaan

Variabel Social memiliki nilai signifikansi sebesar 0.0145 (nilai signifikansi < 0.05)
artinya menunjukkan bahwa variabel social berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. Hal ini
selaras dengan hasil Sayqgili, Arslan, & Birkan (2022) dan Bhaskaran, Ting, Sukumaran, &
Sumod, (2020) menyatakan bahwa adanya pengaruh positif variabel social terhadap
profitabilitas perusahaan. Penelitian ini mendukung stakeholder theory (Freeman, 1984) yang
menyatakan bahwa perusahaan harus memberikan manfaat kepada seluruh stakeholder-nya,
bukan hanya beroperasi untuk kepentingan sendiri.

Pengaruh Governance terhadap Kinerja Perusahaan

Variabel Governance memiliki nilai signifikansi sebesar 0.0179 (nilai signifikansi <
0.05) artinya menunjukkan bahwa variabel Governance berpengaruh terhadap Kkinerja
Perusahaan. Hasil penelitian ini terkait variabel Governance konsisten dengan penelitian (Kim
& Li, 2021,Saygili, Arslan, & Birkan, 2022,dan Menicucci & Paolucci, 2022) yang
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menunjukkan bahwa praktik tata kelola perusahaan yang baik, meliputi keragaman budaya,
kesetaraan gender, independensi struktur, kepatuhan, dan transparansi, dapat meningkatkan
kinerja operasional perusahaan. Perhatian terhadap keselarasan kepentingan stakeholder
internal, sejalan dengan Stakeholder Theory (Freeman, 1984), dapat meningkatkan efektivitas
dan mendukung keberlangsungan perusahaan.

KESIMPULAN

Penelitian ini menunjukkan bahwa penerapan prinsip Environmental, Social, dan
Governance (ESG) secara keseluruhan dan parsial berpengaruh positif terhadap kinerja
keuangan (ROA) perusahaan perbankan di Indonesia periode 2018-2022. Hasil ini mendukung
Stakeholder Theory yang menekankan pentingnya perusahaan memperhatikan kepentingan
seluruh  pemangku kepentingan. Dengan demikian, perusahaan perbankan perlu
mengintegrasikan prinsip ESG ke dalam strategi bisnis mereka untuk meningkatkan kinerja
keuangan dan mencapai keberlanjutan.
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