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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dampak Environmental, Social, dan Governance terhadap
nilai Perusahaan. Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelusuran literatur dari tiga
database elektronik yaitu Google Scholar, Emerald, ScienceDirect, dan Tilor. Metode yang
digunakan dalam penelitian ini adalah studi literatur review dengan mengkaji 49 artikel yang terdiri
dari 22 artikel dari jurnal nasional dan 27 artikel dari internasional yang dipublikasikan pada tahun
2020 sampai 2024. Berdasarkan hasil analisis terhadap artikel yang dikaji dalam penelitian ini
menjukkan bahwa penelitian menunjukkan bahwa ESG memiliki pengaruh positif yang signifikan
terhadap nilai perusahaan, di mana tanggung jawab sosial dan lingkungan yang baik dapat
meningkatkan citra perusahaan dan daya tarik investor. Semakin baik perusahaan dalam
menjalankan tanggung jawab sosial dan lingkungan, maka nilai perusahaan cenderung meningkat.
Selain itu, penerapan tata kelola yang baik juga berperan penting dalam memastikan bahwa praktik
ESG dapat memberikan dampak positif terhadap perusahaan. Namun, tidak semua penelitian
menemukan hubungan positif antara ESG dan nilai perusahaan. Beberapa studi menunjukkan bahwa
pengaruh ESG bisa saja tidak signifikan atau bahkan negatif, terutama ketika tindakan terkait
lingkungan memerlukan waktu yang lama untuk memberikan hasil atau ketika investasi yang
dibutuhkan sangat tinggi. Penelitian ini menunjukkan bahwa pengaruh ESG terhadap nilai
perusahaan bersifat kompleks dan dapat bervariasi tergantung pada faktor-faktor lain yang terlibat,
baik dalam jangka pendek maupun jangka panjang.

Kata Kunci: ESG, nilai Perusahaan, tanggung jawab sosial, tanggung jawab lingkungan, tata kelola
perusahaan.

Abstract

This study aims to determine the impact of Environmental, Social, and Governance on Company
value. The method used in this study is a literature search from three electronic databases, namely
Google Scholar, Emerald, ScienceDirect, and Tilor. The method used in this study is a literature
review study by reviewing 49 articles consisting of 22 articles from national journals and 27 articles
from international journals published in 2020 to 2024. Based on the results of the analysis of the
articles reviewed in this study, it shows that the study shows that ESG has a significant positive effect
on company value, where good social and environmental responsibility can improve the company's

JEMMA, Volume 8 Nomor 1, Maret-2025 | 9



image and investor attraction. The better the company is in carrying out social and environmental
responsibilities, the company's value tends to increase. In addition, the implementation of good
governance also plays an important role in ensuring that ESG practices can have a positive impact on
the company. However, not all studies find a positive relationship between ESG and company value.
Several studies show that the influence of ESG can be insignificant or even negative, especially when
environmental actions take a long time to produce results or when the investment required is very
high. This study shows that the influence of ESG on firm value is complex and can vary depending on
other factors involved, both in the short and long term.

Keywords: ESG, Corporate values, ESG, corporate values, social responsibility, environmental
responsibility, corporate governance.

1. Pendahuluan

Nilai perusahaan penting untuk dipertahankan, perusahaan yang baik tentu akan menjaga
citranya yaitu menjaga lingkungan, menjaga hubungan sosial, dan mencerminkan tata kelola
yang baik sehingga cita-cita perusahaan dapat tercapai secara efektif. Nilai perusahaan
menjadikan perusahaan untuk beroperasional secara berkelanjutan sehingga tanggung jawab
sosial semakin fokus utama bagi para pemilik, investor konsumen. Prinsip Environmental,
Social, and Governance penting untuk menilai kinerja perusahaan. Dari implementasi
Environmental, Social, and Governance tidak hanya memberikan manfaat dari segi sosial dan
lingkungan, tetapi implementasi ini mempengaruhi kinerja keuangan dan risiko yang
cenderung dihadapi oleh perusahaan.

Kajian terkati Environmental, Social, and Governance (ESG) terhadap nilai perusahaan
penting bagi perusahaan sendiri dan penting bagi pihak lain seperti Masyarakat dan
stakeholder. Praktik ESG cenderung meningkatkan reputasi yang lebih baik ini dapat
menambah daya tarik bagi investor untuk berinvestasi karena dapat mempertimbangkan
praktik tersebut, selain itu dapat mengurangi masalah yang merugikan atau risiko reputasi
dimata hukum (Menghindari sanksi dan mematuhi peraturan) dan praktik ini tentunya
mempunyai tanggung jawab keberlanjutan sehingga mendorong inovasi dan efisiensi
operasional.

Operasional suatu perusahaan dalam menghasilkan keuntungan yang lebih maksimal tidak
hanya dilihat beberapa indikator seperti profitabilitas, nilai pasar maupun efisiensi, namun hal
ini dipengaruhi keputusan investasi yang berhasil untuk keberlanjutan, dan disisi lain juga
terjadinya risiko keuangan yang cenderung dihadapi perusahaan bisa saja mengakibatkan
ketidakpatuhan terhadap standar Environmental, Social, and Governance, ketidakpatuhan ini
akan mendapatkan dampak yang lain seperti kerugian, menurunya nilai saham, dan adanya
sanksi yang akan dikenakan terhadap pengelola. Maka dari itu penelitian ini penting
dilakukan mengingat diluar sana masih banyak calon investor dan perusahaan kecil maupun
menengah sehingga penelitian ini memiliki tujuan terhadap audiens dan dapat mengetahui
atau memahami apakah implementasi Environmental, Social, and Governance yang efektif
penting untuk menerapkan prinsip Environmental, Social, and Governance dan dampaknya
terhadap kinerja dan mengurangi risiko yang mungkin terjadi terhadap kinerja keuangan
perusahaan.

Menurut Chirsty & Sofie (2023) naik turunnya nilai suatu perusahaan dipengaruhi oleh dua
faktor yaitu tata Kelola dari dalam perusahaan (Internal) dan dari luar perusahaan (Eksternal).
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Kartika, Dermawan, & Hudaya. (2023) menyatakan bahwa di negara lain terdapat penerapan
Environmental, Social, and Governance (ESG) yang memberikan dampak positif, sehingga
pasar bisnis disana semakin luas.

Arofah & Khomsiyah (2023) menyampaikan bahwa Pemerintah menetapkan Undang-
Undang Nomor 40 Tahun 2007 yang mengatur bahwa setiap yang memiliki perusahaan baik
dari perusahaan kecil, menengah, besar setiap operasionalnya wajib menjalankan tanggung
jawab sosial dan lingkungan serta tata Kelola yang baik bagi sumber daya alam (SDA),
Setelah peraturan diatas terdapat pula peraturan yang dikeluarkan oleh Otoritas Jasa
Keuangan (OJK) berisikan bahwa semua perusahaan yang sedang berlangsung atau masih
aktif tanpa terkecuali wajib menyusun dan transparansi secara akuntabilitas laporan
keberlanjutan. Pranesti, Larasati, & Widiyanti. (2022) menyampaikan bahwa UN Global
Compact (Perjanjian Global Perserikatan Bangsa-Bangsa) yang dilaksanakan pada bulan Juni
2004 mengusulkan inisiatif dengan memberikan sebutan “ Who Cares Wins” (Siapa yang
mempunyai rasa peduli, maka rasa peduli itu akan mendapatkan kemenangannya) konsep
Who Cares Wins tersebut mengandung 3 segi makna dari Environmental (Lingkungan),
Social (sosial), and Governance (Tata Kelola) dengan memiliki isu-isu dari setiap 3 makna
yang pertama Environmental (Lingkungan) dinyatakan bahwa tidak menjaga lingkungan
yang menghasilkan polusi hilangnya keanekaragaman hayati yang ada, emisi gas rumah kaca,
serta peraturan tentang pentingnya pembatasan emisi karbon. Makna yang kedua yaitu Social
(sosial) yang harus menjaga hak-hak asasi manusia perlu diperhatikan serta keselamatan dari
segi perburuan dan inklusi keuangan yang terjadi. Makna terakhir Governance (Tata Kelola)
untuk mempertahankan atau meningkatkan citra serta kepatuhan sesuai aturan yang berlaku.
Menurut World Commission On Environment Development (WCED) adapun tujuan utama
dalam implementasi ESG yaitu sebagai bentuk kesadaran bagi generasi diera saat ini dalam
memenuhi kebutuhan namun tidak untuk generasi kesulitan dalam memenuhi kebutuhan
mereka.

Ada beberapa perusahaan dalam negeri dan diluar negri yang tidak memperhatikan dengan
mengimplementasikan prinsip Environmental, Social, and Governance dan dampak
signifikan terhadap stabilitas keuangan diantaranya PT Pertamina (Persero) Bersama dengan
perusahaan energi Malaysia, Petronal kini berada di dalam daftar pantauan untuk dihapus dari
indeks JPMorgan ESG EMBI dalam indeks ini dibuat oleh perusahaan jasa keuangan dan
bank investasi multinasional untuk perusahaan global terkait investasi yang memiliki
tanggung sosial dan lingkungan, Selanjutnya pada sektor Kesehatan seperti PT Siloam
International Hospitals Tbk, yang masih belum mengimplementasikan atau menerapkan
adanya praktik Environmental, Social, Dan Governance secara efektif, dilihat dari
pengelolaan limbah medis. Ada pun contoh kasus lainnya yang mungkin dipandang bahwa
tahun tersebut ada kejadian yang lama tetapi perlu diketahui bahwa masalah tersebut perlu
diperhatikan untuk perbaikan bagi semua perusahaan maupun pihak kepentingan dan terlebih
bagi generasi saat ini sebagai bahan evaluasi pentingnya mengenal dan belajar yaitu dengan
contoh Skandal Volkswagen yang terjadi pada tahun 2015 yang dimana perusahaan ini
memanipulasi data emisi kendaraan untuk memenuhi standar lingkungan akibat dari
perbuatan itu maka perusahaan tersebut mendapatkan denda miliaran dolar dan kerugian
finansial yang besar, Adapun lainnya yaitu Insiden tumpahan minyak BP Deepwater Horizon
yang terjadi pada tahun 2010 dengan kejadian berlokasi Teluk Meksiko hal ini berangkat dari
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kegagalan dalam mengimplementasikan Prinsip Environmental, Social, Dan Governance
sehingga dari kejadiannya ini menyebabkan kerusakan lingkungan yang begitu parah dan
mengeluarkan biaya yang lebih dari $60 Miliar digunakan untuk denda dan biaya
pembersihan. Dari kasu-kasus tersebut kita dapat mengetahui bahwa Environmental, Social,
Dan Governance penting diimplementasikan dengan baik dan taat aturan sehingga tidak
mengalami kejadian dan berujung-ujung berdampak terhadap nilai perusahaan serta risiko
keuangan yang dikeluarkan.

Oleh karena itu, maka peneliti berupaya mengidentifikasi dan menganalisis prinsip dari
Environmental, Social, Dan Governance pada perusahan-perusahan tersebut, guna memahami
dampaknya terhadap stabilitas keuangan dan untuk memberikan rekomendasi
perbaikan yang diperlukan

2. Metodologi

Pada penelitian ini peneliti menggunakan metode Systematic Literature Review (SLR) yang
digunakan untuk mengidentifikasi, mengevaluasi dan menginterpretasi semua penelitian yang
relevan mengenai topik yang diteliti yaitu berpendapat riset yang dikumpulkan dari informasi
perpustakaan untuk memahami, mencatat serta mengolah data penelitian yang bisa mengatasi
permasalahan dengan menganalisis beberapa jurnal yang sudah dilaksanakan atau teliti.

Pada penelitian ini yang menjadi jurnal pendukung yaitu jurnal nasional dan jurnal
internasional dengan Total 49 artikel yang dipublikasikan pada tahun 2020-2024 yang
diperoleh dari Google Scholar, Emerald, ScienceDirect, dan Tilor.

3. Hasil dan Pembahasan
Penelitian sebelumnya masih banyak variabel yang berpengaruh dan tidak berpengaruh dari
penggunaan ESG. Maka dalam pembahasan ini terdapat pembagian teori yang dominan yaitu
menunjukan bahwa teori Stakeholder dan teori signalling berhubungan dengan variabel
(Environmental dan Sosial masing), selanjutnya pada teori Signalling berhubungan dengan
variabel (Governance). Berikut Pemetaannya:

Gambar 1. Pemetaan Teori
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Gambar 2. Pemetaan Teori

Hasil dari telaah mendalam terhadap literatur penelitian terdahulu menunjukan sejumlah
temuan yang dapat memberikan perspektif tambahan dalam mendukung penelitian ini, yaitu
sebagai berikut:

Dalam penelitian Systematic Literature Review (SLR) terdapat beberapa penelitian yang
mendukung dalam penelitian ini berpengaruh positif dan negatif terhadap nilai perusahaan,
berikut penjabarannya;

Dampak Environmental, Social, Governance (ESG) terhadap nilai perusahaan
Berdasarkan hasil review artikel menunjukkan bahwa ESG berpengaruh positif terhada nilai
perusahaan (Abdi et al., 2022; Aydogmus et al., 2022; Chang & Lee, 2022; Elika Mahsa
Delvina et al., 2023; Fish, 2020; Liu, 2024; Masruroh & Makaryanawati, 2020; Muhlis &
Gultom, 2021; Quintiliani, 2022; Rohendi et al., 2024; Setiadi & Agustina, 2020; Silva et al.,
2023; Siwei & Chalermkiat, 2023; Thahira & Mita, 2021; Utari, 2024; S. Wu et al., 2022;
Wulaningrum & Kusrihandayani, 2020; Yu & Xiao, 2022 ). Berdasarkan hasil penelitian
yang dilakukan oleh Elika Mahsa Delvina et al. (2023) menunjukkan bahwa ESG
berpengaruh positif secara signifikan terhadap nilai perusahaan, hal ini didukung oleh
penelitian (Silva et al., 2023) dengan menganalisis secara deskriptif dengan membuktikan
bahwa tanggung jawab sosial berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaaan,
adapun penelitian dari Fish (2020) yang mengungkapkan bahwa tanggung jawab terhadap
lingkungan berpengaruh positif terhadap perusahaan dikarenakan semakin baik tanggung
jawab terhadap lingkungan maka akan berdampak baik sehingga nilai perusahaan semakin
meningkat, jika tanggung jawab lingkungan dan sosial terpenuhi maka hal ini datang dari tata
kelola yang baik. Perusahaan berhasil menerapakan standar environmental dapat memiliki
pengaruh yang cukup besar terhadap nilai Perusahaan sehingga dapat mempengaruhi daya
tarik para investor untuk memberikan modal terhadap Perusahaan yang ditujukan, pernyataan
ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Utari, 2024) yang menghasilkan dampak
positif terhadap nilai perusahaan.

Sementara itu adapun dampak negatif dari penelitian ini yang didukung oleh penelitian
sebelumnya berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan (Abdi et al., 2022; Angir & Weli,
2024; Arofah & Khomsiyah, 2023; Aydogmus et al., 2022; Birgita Nathania & Yosevin
Karnawati, 2023; Chang & Lee, 2022; Chirsty & Sofie, 2023; Handayani, 2023; Irdawati et
al., 2022; Kodriyah et al., 2023; Kong et al., 2023; Lembayung et al., 2022; Limantara et al.,
2021; Liu, 2024; Pokhrel, 2024; Quintiliani, 2022; Rafi et al., 2024; Raja Ahmad et al., 2021;
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Rasyid et al., 2022; Riyadh et al., 2022; Rohendi et al., 2024; Siwei & Chalermkiat, 2023;
Soschinski et al., 2024; Sukma Jati & Sofie, 2024; Suretno et al., 2022; Thahira & Mita,
2021; Utomo et al., 2022; Z. Wu et al., 2023; Wulandari et al., 2023; Yu & Xiao, 2022;
Mycrapuna et al., 2021). Penelitian yang mendukung bahwa ESG tidak selamanya
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, pernyataan ini didukung oleh penelitian yang
dilakukan Rohendi et al (2024) bahwa dampak ESG terhadap nilai perusahaan ditolak yang
berarti bahwa ESG secara minimum maupaun optimum sama sekali tidak memberikan sinya
positif terhadap nilai perusahaan, penelitian ini juga didukung oleh penelitian yang dilakukan
Aydogmus et al (2022) dengan hasil bahwa tidak ada hubungan lingkungan terhadap nilai
perusahaan karena tindakan terkait antara lingkungan dan nilai perusahaan memerlukan
waktu lebih lama untuk menghasilkan hasil bagi perusahaan dibandingkan dengan tindakan
terkait sosial atau tata kelola dengan faktanya beberapa proyek terkait lingkungan dapat
memakan waktu bertahun-tahun untuk diselesaikan sebelum hasilnya dan dapat berdampak
pada nilai perusahaan dan alasan lainnya bisa jadi tingginya biaya investasi yang terkait
tindakan lingkungan.

4. Kesimpulan

Penelitian ini memiliki tujuan adalah untuk menyelidiki dampak dari penerapan
Environmental, Social dan Governance (ESG) yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan.
Berdasarkan hasil analisis jurnal-jurnal pendukung atau penelitian terdahulu bahwa penelitian
ini memberikan hasil yang bersifat positif dan negatif terhadap nilai perusahaan pada
penjabaran sebagai berikut ini : pengaruh positifnya beberapa para peneliti yang mendukung
ESG berkontibusi secara signifikan terhadap nulai perusahaan yang menujukan bahwa
tanggung jawab terhadap lingkungan dan sosial yang baik tentunya akan meningkatkan nilai
perusahaan yang berpengaruh positif secara finansial dan citra perusahaan, adapun dalam
temuan literatur ini dari berbagai penelitian sebelumnya yang mendukung bahwa ESG tidak
selalu berpengaruh positif saja melainkan dapat juga berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan, salah satu contonya tindakan lingkungan dan nilai perusahaan yang mungkin
secara tidak langsung memerlukan waktu untuk mendapatkan hasil seperti biaya investasi
yang memiliki hubungan dari tindakan lingkungan yang salah satunya menjadi faktor
penghambat bagi keberlangsungan perusahaan.

Berdasarkan temuan dari penelitian ini, menyadari masih ada kekurang dari segi informasi
pengukuran setiap variabel, oleh karena itu disarankan bagi penelitian selanjutnya agar dapat
menggali lebih dalam mengenai dampak dari adanya Environmental, Social dan Governance
(ESG) dalam suatu perusahaan yang menghasilkan nilai perusahaan, dan menambah indikator
lebih rinci untuk menilai efektivitas dampak dari ESG , serta menambahkan perbandingan
perusahaan yang mengimplementasikan dan tidak mengimplementasikan ESG diberbagai
sektor industri baik dari segi perusahaan kecil, menengah, maupun perusahaan besar.
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