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ABSTRAK 

 

Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji kemampuan ESG terhadap prediksi 

kinerja keuangan perusahaan dan nilai perusahaan pada negara Indonesia dan 

Singapura dari tahun 2016-2021. Hasil dari penelitian ini adalah informasi ESG 

mampu memprediksi kinerja keuangan di masa depan perusahaan di negara 

Indonesia sedangkan informasi ESG di negara Singapura menurunkan prediksi 

kinerja keuangan di masa depan. Selain itu hasil penelitian ini adalah prediksi 

kinerja keuangan yang mengandung informasi ESG mampu meningkatkan nilai 

perusahaan baik di negara Indonesia maupun Singapura. Penelitian ini memberikan 

hasil bahwa GCG tidak mampu moderasi pengaruh prediksi kinerja keuangan yang 

mengandung informasi ESG terhadap nilai perusaaan. 
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ABSTRACT 

 

In this study test the ability of ESG to predict company financial performance and 

company value in Indonesia and Singapore from 2016-2021. The results are that 

ESG information is able to predict the future financial performance of companies 

in Indonesia, while ESG information in Singapore reduces predictions of future 

financial performance. Beside that, the results of this study are that financial 

performance predictions containing ESG information are able to increase firm 

value in both Indonesia and Singapore. This research shows that GCG is unable to 

moderate the influence of financial performance predictions containing ESG 

information on firm value. 
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BAB I  

PENDAHULUAN 

 

1.1  Latar Belakang 

Dewasa ini isu terkait sustainable development goals (SDGs) sedang menjadi bahan 

perbincangan yang cukup hangat di kalangan industri bisnis. SDGs dibentuk pada 

tahun 2015 dengan tujuan untuk meningkatkan pembangunan yang berkelanjutan 

dan meningkatkan kualitas hidup manusia. SDGs adalah salah satu dari beberapa 

gagasan yang muncul sebagai panduan untuk mengelola dan mengungkap isu-isu 

sosial dan tata kelola lingkungan. SDGs mewajibkan perusahaan dan pengusaha 

dunia untuk mencapai 17 tujuan pembangunan berkelanjutan, yang dilaporkan 

sebagai laporan keberlanjutan untuk beberapa perusahaan dan negara. Dengan 

adanya SDGs yang berkaitan dengan isu lingkungan sosial, hal ini menjadi 

perhatian lebih bagi para investor untuk berinvestasi guna mendukung tercapainya 

tujuan untuk meningkatkan keberlangsungan pembangunan dan kualitas hidup 

manusia (Aydoğmuş et al., 2022; de Silva Lokuwaduge et al., 2020; H. Ahmad et 

al., 2023; Rahmaniati & Ekawati, 2024).  

 Salah satu kontribusi yang dapat diberikan oleh perusahaan dalam 

menerapkan SDGs adalah melalui penerapan prinsip-prinsip Environment, Social, 

and Governance (ESG). Dengan perusahaan menerapkan prinsip-prinsip ESG 

maka secara tidak langsung perusahaan membantu mengelola dampak terhadap 

lingkungan, sosial dan tata kelola perusahaan, yang sejalan dengan yang ada di 

dalam SDGs. Meng et al. (2023) menganjurkan perusahaan harus menerapkan 

praktik ESG dengan tujuan untuk mencapai pembangunan berkelanjutan jangka 
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panjang dan menciptakan nilai bagi pemegang saham dan masyarakat. Almaqtari et 

al. (2023) juga berpendapat bahwa pemangku kepentingan menekan dunia usaha 

untuk lebih transparan dengan melaporkan tindakan, rencana dan kebijakan terkait 

ESG. Dengan adanya praktik ESG di perusahaan, hal tersebut mampu menarik 

investor yang ingin berinvestasi pada perusahaan yang bertanggung jawab secara 

sosial (Orsato et al., 2015). Menurut Abdi et al. (2022) dalam menerapkan praktik 

ESG terdapat biaya yang besar bagi suatu perusahaan, namun perusahaan dapat 

memperoleh manfaat dari investasi keberlanjutan ini dengan membangun investasi 

jangka panjang. Dalam beberapa penelitian telah ditemukan bahwa terdapat 

hubungan yang positif dan signifikan antara performa perusahaan dan ESG (Abdi 

et al., 2022; Aydoğmuş et al., 2022; N. Ahmad et al., 2021). Mereka menemukan 

bahwa ESG dapat meningkatkan performa perusahaan baik dari segi kinerja 

keuangan perusahaan maupun nilai perusahaan. Namun tidak banyak penelitian 

yang membahas terkait kemampuan informasi ESG dalam memprediksi 

profitability perusahaan di masa depan. Rahmaniati & Ekawati (2024) menemukan 

bahwa informasi ESG yang diukur dengan skor ESG mampu memprediksi 

profitability perusahaan di masa depan. Informasi tersebut dapat memberikan 

keuntungan bagi investor dalam mengetahui profitability perusahaan di masa 

depan, sehingga dapat mengurangi risiko dalam berinvestasi. Hal inilah yang 

menjadi daya tarik bagi investor terhadap penerapan ESG di suatu perusahaan, 

sehingga memunculkan potensi yang signifikan bagi reputasi perusahaan. Reputasi 

ini sangat berharga karena dapat menciptakan nilai perusahaan yang menjanjikan 

(Dhaliwal et al., 2011). Jika perusahaan memiliki informasi ESG yang mampu 
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memprediksi kinerja keuangan di masa depan, maka hal tersebut mampu menarik 

perhatian investor, sehingga mampu meningkat nilai perusahaan.  

 Namun Srour (2022) dan Atan et al., (2018) memiliki pandangan yang 

berbeda terhadap hasil penerapan ESG terhadap profitability, mereka berpendapat 

bahwa pengungkapan ESG berdampak negatif terhadap profitability, hal ini 

dikarenakan dalam melaksanakan penerapan ESG dibutuhkan biaya tambahan 

sehingga dapat mengurangi profitability suatu perusahaan (Xie et al., 2019; Yuen 

et al., 2022). Ketika perusahaan menerapkan praktik ESG, maka praktik tersebut 

akan menurunkan profitability karena perusahaan harus menggunakan sebagian 

dari profitability untuk membangun praktik ESG yang berkelanjutan jangka 

panjang. Pedersen et al. (2021) mengatakan bahwa hubungan antara ESG dan 

keuntungan bukanlah hal yang sepele, langkah-langkah ESG tertentu dapat 

mendatangkan hasil yang positif, namun langkah-langkah lain memperkirakan 

dapat mendatangkan hasil yang negatif. Tentu hal ini menjadi bahan pertimbangan 

bagi para investor dalam mempertimbangkan risiko dan keuntungan yang 

diharapkan. Namun pada penelitian Lee & Park (2010) menunjukkan bahwa, 

meskipun praktik ESG dapat menurunkan profitability jangka pendek, namun 

praktik ESG mampu menghasilkan dampak positif yang signifikan terhadap 

profitability jangka panjang, hal ini menjadi daya tarik bagi para investor dalam 

berinvestasi yang mampu memperoleh keuntungan jangka panjang. Delvina & 

Hidayah (2023) mengatakan para investor menyadari bahwa profitability saja tidak 

cukup untuk kesuksesan jangka panjang suatu perusahaan, namun juga terkait aspek 

non-keuangan yang mampu berpengaruh terhadap lingkungan dan sosial. Dengan 

perusahaan menyajikan partisipasi aktif perusahaan dalam praktik ESG, investor 
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dapat meningkatkan penilaian mereka terhadap perusahaan dengan 

mempertimbangkan kinerja ESG sebagai faktor penting dalam menilai risiko dan 

keuntungan di masa depan, sehingga meningkatkan nilai perusahaan (Dhaliwal et 

al., 2011).  

 Dengan meningkatnya tren terkait ESG di seluruh dunia, hal ini menjadi 

tantangan bagi setiap perusahaan yang ada di tiap-tiap negara untuk mengadopsi 

penerapan ESG. Perusahaan-perusahaan di seluruh dunia kini secara sukarela 

terlibat dalam lebih banyak praktik ESG, yang menunjukkan bahwa mereka 

mungkin menerima sejumlah imbalan ekonomi dari kegiatan-kegiatan ini (Yoon et 

al., 2018). Penelitian ini menggunakan dua negara tetangga yaitu negara Indonesia 

dan Singapura yang sama-sama sudah menerapkan praktik ESG. Jika dilihat dari 

ukuran kedua negara, negara Singapura memiliki ukuran yang lebih kecil, hal ini 

memudahkan negara Singapura dalam mengelola dan mengawasi kebijakan ESG, 

sedangkan negara Indonesia memiliki ukuran yang lebih besar sehingga 

mempengaruhi pengawasan dalam praktik ESG. Selain itu terkait dengan peraturan 

tentang praktik ESG, negara Singapura memiliki peraturan yang lebih ketat terkait 

penerapan ESG yang berstandar internasional (Loh et al., 2017). Praktik Green 

Building Standards dan Code of Corporate Governance merupakan contoh 

komitmen negara Singapura terhadap praktik ESG yang berstandar internasional. 

Sedangkan negara Indonesia masih dalam proses mengembangkan dan 

meningkatkan penerapan ESG, salah satu kebijakan pemerintah negara Indonesia 

dalam upaya peningkatan penerapan ESG adalah dengan dibuatnya POJK 51 dan 

Program for Pollution Control, Evaluation, and Rating (PROPER), pemerintah 

mewajibkan seluruh perusahaan untuk menerapkan prinsip keuangan 
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keberlanjutan, serta memotivasi perusahaan untuk terlibat dalam kegiatan-kegiatan 

ESG yang tidak lagi berkaitan dengan masalah keuangan. (Rahmaniati & Ekawati, 

2024).  

 Dalam menerapkan praktik pengungkapan keberlanjutan perusahaan 

diperlukan tata kelola yang baik (Kumar et al., 2022). Tarmuji et al. (2016) 

mendeskripsikan tata kelola perusahaan adalah sebagai prosedur dan struktur yang 

digunakan untuk mengkoordinasikan dan menangani bisnis dan pelaksanaan 

organisasi menuju peningkatan bisnis yang bertanggung jawab dengan tujuan pasti 

untuk mengakui nilai pemegang saham jangka panjang. Namun di sisi lain, kegiatan 

praktik ESG dapat mendatangkan biaya tambahan yang dapat menimbulkan konflik 

kepentingan yang dapat memicu kerugian kompetitif dan akhirnya menurunkan 

kinerja perusahaan (Xie et al., 2019; N. Ahmad et al., 2021). Namun Haque (2017) 

berpendapat dengan struktur good corporate governance (GCG) dapat membantu 

mengatasi konflik kepentingan yang terjadi sehingga dapat menjaga keseimbangan 

yang adil antara keuangan dan tujuan non-keuangan perusahaan. Dalam penelitian 

Nguyen et al. (2021) mengatakan struktur good corporate governance dapat 

meningkatkan tekanan pada perusahaan untuk berkomitmen terhadap kebijakan 

kegiatan yang ramah lingkungan. Siagian et al. (2013) juga mengatakan good 

corporate governance terbukti meningkatkan kepercayaan investor yang 

menghasilkan peningkatan nilai perusahaan. Dalam menerapkan GCG diperlukan 

komite-komite yang mampu mengawasi pelaksanaan GCG seperti Corporate 

Social Responsibility (CSR) committee dan Corporate Governance Board (CGB) 

committee.  
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 Penelitian ini menggunakan ESG score sebagai informasi yang mampu 

memprediksi profitability di masa depan, meskipun banyak penelitian yang 

meneliti terkait pengaruh positif dan signifikan antara ESG dan profitability, namun 

masih terdapat sedikit penelitian yang mengangkat topik terkait kemampuan ESG 

dalam memprediksi profitability di masa depan. Rahmaniati & Ekawati (2024) 

berpendapat bahwa informasi yang mengandung ESG mampu memprediksi 

profitability di masa depan. Berdasarkan teori resource-based, implementasi ESG 

menjadi sumber daya saing perusahaan yang berguna untuk menghasilkan 

informasi yang mampu memprediksi kinerja keuangan di masa depan. Dengan 

adanya informasi ESG yang mampud memprediksi profitability di masa depan 

tentu hal tersebut dapat menjadi daya tarik investor dalam berinvestasi. Oleh karena 

itu, dengan banyaknya investor yang berinvestasi di perusahaan tersebut maka nilai 

perusahaan dapat meningkat secara signifikan. Hal tersebut juga selaras dengan 

teori value enhancing yang menggunakan implementasi ESG sebagai sebuah 

strategi yang mampu meningkatkan nilai perusahaan, serta dibantu dengan teori 

stakeholder yang mendorong perusahaan untuk mengadopsi penerapan ESG yang 

mengacu pada efek jangka panjang yang berkelanjutan. Selain itu penelitian ini 

menguji GCG sebagai variabel yang memperkuat pengaruh prediksi profitability di 

masa depan yang mengandung informasi ESG terhadap nilai perusahaan. Penelitian 

ini akan memberikan bukti empirik terkait kemampuan informasi ESG terhadap 

prediksi profitability dan nilai perusahaan yang dimoderisasi dengan GCG yang 

mampu memperkuat kemampuan informasi ESG tersebut.  
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1.2 Komponen dan Tautan 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 1.1 Komponen dan Tautan 

 

1.3 Rumusan Masalah 

Berikut merupakan rumusan masalah dalam riset ini 

a. Apakah ESG mengandung informasi dapat digunakan untuk memprediksi 

profitability di masa depan? 

b. Apakah prediksi profitability masa depan perusahaan yang mengandung 

informasi ESG memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan? 

c. Apakah CSR committee dan CGB committee mampu memperkuat pengaruh 

positif prediksi profitability masa depan perusahaan yang mengandung 

informasi ESG terhadap nilai perusahaan? 

 

ESG ROAt+1 

Pred.

𝑅𝑂𝐴𝑡+1
𝐸𝑆𝐺 PBV 

Good Corporate 

Governance (GCG) 
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1.4 Tujuan Penelitian 

Tujuan dari penelitian ini adalah 

a. Untuk menguji pengaruh informasi ESG dalam memprediksi profitability 

perusahaan di masa depan. 

b. Untuk menguji pengaruh prediksi profitability yang mengandung informasi ESG 

terhadap nilai perusahaan. 

c. Untuk menguji CSR committee dan CGB committee dalam memperkuat 

pengaruh prediksi profitability yang mengandung informasi ESG terhadap nilai 

perusahaan.  

 

1.5 Kontribusi Penelitian 

1.5.1 Perusahaan 

Dengan adanya penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi bagi para 

manajer dari perusahaan-perusahaan terkait laporan non-keuangan tentang ESG 

yang memiliki dampak terhadap kinerja keuangan yang juga akan berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan, sehingga perusahaan mampu termotivasi dalam 

penerapan ESG tidak hanya sekedar sebagai simbolis, namun juga sebagai strategi 

yang mampu meningkat nilai perusahaan mereka yang berkelanjutan.  

 

1.5.2 Investor 

Penelitian ini diharapkan memiliki kontribusi bagi investor, baik secara individu, 

kelompok maupun perusahaan. Penelitian dapat memberikan pengetahuan bagi 

para investor dalam pengambilan keputusan berinvestasi pada perusahaan yang 

sedang menerapkan penerapan ESG. Penelitian ini juga dapat memberikan 
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pengetahuan kepada para investor terkait dampak penerapan ESG terhadap kinerja 

keuangan yang berpengaruh juga terhadap nilai perusahaan yang bersifat jangka 

panjang. 

 

1.5.3 Regulator/Pemerintah 

Diharapkan penelitian ini berguna untuk pemerintah, dalam memperoleh informasi 

terkait perusahaan-perusahaan yang menerapkan ESG yang berguna untuk 

meminimalisir kerusakan lingkungan. Sehingga penelitian ini dapat membantu 

pemerintah dalam membuat kebijakan-kebijakan yang dapat menguntungkan 

negara maupun perusahaan. 

 

1.6 Batasan Penelitian 

Batasan dalam penelitian ini adalah penelitian ini hanya menggunakan dua negara 

yaitu negara Indonesia dan Singapura sebagai perbandingan untuk negara maju dan 

negara berkembang. Selanjutnya penelitian ini menggunakan panel data yang tidak 

seimbang (unbalance), karena terbatasnya jumlah perusahaan yang memiliki skor 

ESG sebagai sampel, hal ini menjadi bias dikarenakan perbedaan hasil setiap variasi 

seiring waktu. 
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BAB V  

KESIMPULAN 

 

5.1 Kesimpulan 

Penelitian ini dilakukan untuk mendapatkan bukti empiris mengenai kemampuan 

informasi ESG dalam memprediksi kinerja keuangan di masa depan di negara 

Indonesia dan Singapura. Dari hasil pengujian yang telah dilakukan oleh peneliti 

dapat menyimpulkan bahwa informasi ESG di negara Indonesia mampu 

memprediksi kinerja keuangan di masa depan, namun tidak terdukung di negara 

Singapura. Berbeda dengan Singapura, informasi ESG dikatakan belum mampu 

dalam memprediksi kinerja keuangan di masa depan. Perbedaan hasil ini 

diakibatkan negara Singapura memiliki peraturan yang lebih ketat terkait penerapan 

ESG dan juga komitmen yang tinggi berstandar internasional terhadap penerapan 

ESG sehingga memerlukan biaya lebih dalam menerapkan implementasi ESG 

sedangkan negara Indonesia sebagai negara berkembang masih dalam proses 

mengembangkan dan meningkatkan penerapan ESG. 

  Hasil berikutnya yang dapat diberikan dalam penelitian ini adalah prediksi 

profitability yang mengandung informasi ESG dalam meningkatkan nilai 

perusahaan. Hasil yang diberikan dalam penelitian ini adalah prediksi profitability 

yang mengandung informasi ESG dapat meningkatkan nilai perusahaan baik di 

negara Indonesia maupun Singapura. Walaupun di negara Singapura, informasi 

ESG tidak mampu memprediksi profitability, namun dengan adanya informasi ESG 

dalam laporan kinerja keuangan perusahaan dapat meningkatkan penilaian investor 

terhadap perusahaan sehingga mampu meningkat nilai perusahaan. Selain itu 

investor yang ada di negara Singapura dapat dikatakan sebagai investor yang tidak 
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memprioritaskan keuntungan jangka pendek, namun berfokus pada pertimbangan 

ESG dan investasi jangka panjang terkait dampak lingkungan dan sosial, serta 

keberlanjutan perusahaan yang mereka investasikan. Selain itu penelitian 

memberikan hasil bahwa GCG tidak mampu memperkuat pengaruh prediksi 

profitability di masa depan yang mengandung informasi ESG terhadap nilai 

perusahaan. Dari hasil diberikan, CSR committee dan CGB committee tidak mampu 

memperkuat pengaruh prediksi ROA yang mengandung informasi ESG terhadap 

nilai perusahaan di kedua negara.  

 

5.2 Keterbatasan dan Penelitian Selanjutnya 

Keterbatasan dalam penelitian ini adalah penelitian ini hanya menggunakan 2 

negara yang ada di Asia Tenggara dalam perbandingan sehingga tidak berlaku di 

negara-negara maju dan berkembang yang ada di luar lingkup Asia Tenggara. 

Sehingga dapat hal ini dapat mendorong penelitian selanjut untuk menggunakan 

perbandingan antara negara maju dan berkembang di luar Asia Tenggara. Penelitian 

ini juga menggunakan unbalance data panel, sehingga dapat mengakibatkan hasil 

yang bias.  

 

5.3 Penelitian Selanjutnya 

Hasil penelitian ini menghasilkan beberapa rekomendasi untuk penelitian 

selanjutnya, yaitu:  

1. Menambahkan dan mengembangkan ide dan konsep pada penelitian ini, seperti 

dengan analisis biaya untuk menguji ESG dari sisi efesiensi energi. 
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2. Menggunakan proxy GCG seperti independensi dewan, konstrasi kepemilikan, 

efektivitas komite audit. 

3. Mengkaji pemanfaatan laporan lain terkait bagaimana perusahaan menerapkan 

praktik ESG. 

4. Menggunakan perbandingan negara yang lebih luas yang tidak hanya dilihat 

dari ukuran nya, namun juga bisa melalui budaya, peraturan pemerintah negara 

tersebut dan letak geografis. 
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