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ABSTRAK 

 

Sakina Fatimah Putri, 2025, SKRIPSI. Judul: “Pengaruh Environmental, Social, 

and Governance (ESG) terhadap Profitabilitas dengan Ukuran Perusahaan 

sebagai Variabel Moderasi pada Perusahaan Sektor Keuangan di BEI 

Tahun 2021 – 2023”  

Pembimbing : Lutfi Ardhani, S.E., M.S.A 

Kata Kunci : Environmental, Social, Governance, Profitabilitas, Standar GRI, 

Ukuran Perusahaan 

 

Tujuan dalam studi ini adalah untuk mengkaji pengaruh dari pengungkapan 

Environmental, Social, and Governance (ESG) terhadap tingkat profitabilitas 

dengan ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi guna mengetahui apakah 

ukuran perusahaan dapat mempengaruhi hubungan antara pengungkapan ESG dan 

profitabilitas. Penerapan ESG merupakan upaya untuk membangun bentuk 

perencanaan keuangan yang berkelanjutan secara kuat dan penting untuk 

mencerminkan citra perusahaan di hadapan para stakeholder. Dalam studi ini 

digunakan pendekatan kuantitatif dan teknik pengambilan sampel secara purposive 

sampling dan terpilih sebanyak 33 perusahaan yang bergerak di sektor keuangan 

selama periode 2021 – 2023, sehingga total data observasi yang dianalisis adalah 

99 sampel. Pengujian hipotesis dilakukan melalui analisis regresi data panel. Hasil 

penelitian diperoleh bahwa pengungkapan environmental memiliki pengaruh 

terhadap profitabilitas, sementara pengungkapan social dan governance tidak 

menunjukkan pengaruh yang signifikan terhadap profitabilitas perusahaan. Hasil 

penelitian menunjukkan ukuran perusahaan mampu memoderasi atau memperkuat 

hubungan antara pengaruh pengungkapan social terhadap profitabilitas, namun 

tidak mampu memoderasi atau memperlemah hubungan antara pengungkapan 

environmental dan governance terhadap profitabilitas perusahaan.  
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ABSTRACT 

 

Sakina Fatimah Putri, 2025, THESIS. Title: “The Effect of Environmental, Social, 

and Governance (ESG) on Profitability with Firm Size as a Moderating 

Variable in Financial Sector Companies on the IDX in 2021 -2023”  

Supervisor : Lutfi Ardhani, S.E., M.S.A 

Keywords : Environmental, Social, Governance, Profitability, GRI Standard, 

Firm Size 

 

The purpose of this study is to analyze the impact of environmental, social, and 

governance (ESG) disclosures on profitability to determine whether company size 

can influence the relationship between ESG disclosure and profitability. ESG 

implementation is an effort to build a strong sustainable financial plan and is 

important to reflect the company's image to stakeholders. ESG implementation in 

Indonesia still faces many obstacles. This study uses a quantitative approach and 

purposive sampling technique for sample selection: A total of 33 companies in the 

financial sector were selected for the period 2021-2023 and the analyzed 

observational data consisted of a total of 99 samples. Hypothesis testing was 

conducted through panel data regression analysis. The results show that 

environmental disclosures have an effect on profitability, while social and 

governance disclosures do not have a significant effect on corporate profitability. 

The results also show that company size can moderate or strengthen the 

relationship between the effect of social disclosure and profitability, but cannot 

moderate or weaken the relationship between environmental disclosure and 

corporate governance with company profitability.  
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 الملخص 

بوتري،   فاطمة  الرس2025سكينة  البيئية والاجتماعية والحوكمة ،  الحوكمة  العنوان: ”تأثير  الة. 
(ESG على الربحية مع حجم الشركة كمتغير معتدل في شركات القطاع المالي في البورصة الدولية )

 “ 2023- 2021في الفترة 

 المشرف: لطفي أردهاني، ماجستير في الاقتصاد، ماجستير 

الحوكمة، الإفصاح، الربحية، معايير المبادرة العالمية لإعداد الكلمات المفتاحية: البيئة، الاجتماعية، 
 التقارير المالية، حجم الشركة 

على   (ESG) الغرض من هذه الدراسة هو تحليل تأثير الإفصاحات البيئية والاجتماعية والحوكمة
، وهو أحد الجهود المبذولة لبناء شكل قوي من التخطيط المالي المستدام  ESG الربحية. يعد تنفيذ 

في إندونيسيا يواجه   ESG أمر مهم لتعكس صورة الشركة أمام أصحاب المصلحة. لا يزال تنفيذ 
العديد من العقبات. في هذه الدراسة، يتم استخدام حجم الشركة أيضًا كمتغير تعديل لتحديد ما 

دمة في والربحية. المنهجية المستخ ESG إذا كان حجم الشركة يؤثر على العلاقة بين الإفصاح عن
شركة في القطاع   33هذه الدراسة هي منهجية كمية وتستند إلى عينة موجهة: تم اختيار ما مجموعه  

عينة. تم اختبار الفرضيات باستخدام   99، مع تحليل ما مجموعه  2023-2021المالي للفترة  
البيئية له   البيانات اللوحية. أظهرت النتائج أن الإفصاح عن المعلومات  تأثير على تحليل انحدار 

الربحية، في حين أن الإفصاح عن المعلومات الاجتماعية وحوكمة الشركات ليس لهما تأثير على 
الربحية. فيما يتعلق بحجم الشركة، أظهرت النتائج أن الإفصاح عن المعلومات الاجتماعية له تأثير 

حوكمة الشركات ليس على الربحية ويمكن زيادة تأثيره، ولكن الإفصاح عن المعلومات الاجتماعية و 
 .لهما تأثير على ربحية الشركة
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Dalam beberapa tahun terakhir, kondisi ekonomi global yang tidak 

menentu dan tingginya tingkat inflasi telah menciptakan kekhawatiran di 

kalangan investor. Pada tahun 2022, International Monetary Fund (IMF) 

mencatat tingkat inflasi naik tajam hingga 9,4%, sementara pada tahun 2023, 

inflasi turun menjadi 3,2% dan IMF memperkirakan inflasi akan kembali 

meningkat di tahun 2025 sebesar 3,5 %, dimana hal tersebut menjadi 

kekhawatiran investor. Para investor cenderung lebih selektif dan berhati-hati 

dalam menanamkan modalnya, khususnya pada perusahaan yang belum 

mempunyai rekam jejak yang kuat (Arofah & Khomsiyah, 2023). Situasi ini 

didukung dengan meningkatnya kompetisi di pasar modal yang membuat 

investor memiliki lebih banyak pilihan investasi, mulai dari instrumen 

tradisional hingga aset digital. Beberapa perusahaan mengalami kesulitan 

dalam mempertahankan nilai harga saham akibat sentimen negatif pasar.  

Berdasarkan data dari Badan Pusat Statistik (BPS) bahwa pada kuartal 

IV tahun 2023, pertumbuhan investasi melambat menjadi 5,05% year over year 

(yoy), dibandingkan dengan 5,31% pada kuartal sebelumnya. Sekretariat 

Kabinet RI menyatakan bahwa perlambatan ini disebabkan oleh ketidakpastian 

pasar yang melemahkan tingkat konsumsi masyarakat serta meningkatnya 
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impor dibandingkan ekspor, yang pada akhirnya menekan pertumbuhan 

investasi.  

Ketidakpastian pasar ini membuat perusahaan harus lebih cermat dalam 

merancang strategi bisnis yang dapat meminimalisir risiko dan memastikan 

kelangsungan usaha (Luthan et al., 2024). Di sisi lain, perusahaan dapat 

memanfaatkan inovasi untuk menciptakan barang atau jasa yang mampu 

memenuhi permintaan dan keinginan konsumen di pasaran dan mampu 

bersaing di pasar global. Manajemen yang baik dan perencanaan yang matang 

menjadi kunci utama dalam menghadapi tantangan serta memanfaatkan adanya 

sebuah peluang (Rahma et al., 2024). Oleh karena itu, perusahaan dapat 

memperkuat posisinya dan menarik kembali kepercayaan investor yang 

menjadi penentu utama bagi kelangsungan jangka panjang. 

Menghadapi situasi tersebut, perusahaan perlu mengambil langkah 

untuk meningkatkan kepercayaan investor guna keberlanjutan perusahaan. 

Perusahaan merupakan entitas ekonomi yang mengatur dan mengelola sumber 

daya guna memproduksi barang dan jasa yang bernilai bagi pelanggan dan 

pemangku kepentingan. Tujuan utama dari sebuah perusahaan adalah 

mendapatkan keuntungan atau profitabilitas yang menjadi dasar bagi 

keberlanjutan usaha (As Shofi & Ramdani, 2022).  Profitabilitas yang 

diperoleh menunjukkan perusahaan dapat mengelola sumber daya dengan baik 

dan mengoptimalkan efisiensi operasionalnya. Dalam hal ini, profitabilitas 

menjadi indikator utama kesehatan finansial perusahaan (Dihardjo & 

Hersugondo, 2023). Oleh karena itu, profitabilitas bukan hanya dilihat sebagai 
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capaian finansial jangka pendek, tetapi juga sebagai penanda kinerja jangka 

panjang.  

Profitabilitas mempunyai peranan yang sangat penting untuk menjaga 

kelangsungan dan pertumbuhan perusahaan. Tanpa keuntungan yang 

konsisten, perusahaan tidak dapat bertahan dalam jangka panjang untuk 

memperluas operasi, memasuki pasar baru, dan mengembangkan produk atau 

layanan. Profitabilitas berfungsi sebagai sumber daya yang diperlukan untuk 

menjaga perusahaan dan memperkuat manajemen yang efektif dengan prospek 

masa depan yang positif (Ghazali & Zulmaita, 2020). Profitabilitas perusahaan 

yang stabil dapat membangun fondasi yang kuat untuk mengatasi tantangan 

ekonomi yang mungkin timbul, serta meningkatkan ketertarikan dari pihak luar 

(Lutfi et al., 2024). Di samping itu, pertumbuhan profitabilitas yang stabil dan 

signifikan dari tahun ke tahun akan meningkatkan daya tarik perusahaan di 

mata investor, sehingga mendiring untuk melakukan investasi (Wahyuni & 

Wafiroh, 2023).  

Kasus kebangkrutan yang dialami oleh Tupperware pada pertengahan 

tahun 2024 memberikan gambaran nyata mengenai betapa pentingnya 

profitabilitas bagi keberlanjutan perusahaan. Penurunan penjualan yang 

signifikan menjadi faktor utama yang mempengaruhi profitabilitas perusahaan 

tersebut. Ketika pendapatan menurun, perusahaan kesulitan untuk 

mempertahankan likuiditas dan mengelola utang, yang pada akhirnya berujung 

pada kesulitan finansial. Selain itu, kegagalan dalam merespon perubahan tren 

pasar dan inovasi produk yang lambat juga turut memperburuk situasi 
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Tupperware (CNNIndonesia, 2024b). Kasus ini serupa dengan salah satu kasus 

kebangkrutan perusahaan manufaktur di Indonesia yakni PT Sepatu Bata Tbk. 

Perusahaan tersebut tidak mampu bertahan akibat ketidakmampuan mereka 

mempertahankan profitabilitas dalam menghadapi kompetisi yang semakin 

ketat dan pergeseran perilaku konsumen (CNNIndonesia, 2024). 

Kebangkrutan-kebangkrutan ini menyoroti pentingnya pengelolaan keuangan 

yang bijak dan berkelanjutan, serta peran strategi adaptasi terhadap perubahan 

pasar. Tanpa adanya profitabilitas yang stabil, perusahaan akan kesulitan 

bertahan dalam jangka panjang, apalagi menghadapi tantangan ekonomi yang 

datang secara tiba-tiba.  

Perusahaan yang fokus terhadap profitabilitas akan lebih siap dalam 

mengelola risiko dan ketidakpastian ekonomi karena memiliki cadangan 

finansial yang cukup. Profitabilitas menjadi aspek krusial bagi perusahaan, 

sehingga untuk meningkatkan profitabilitas perusahaan harus mampu 

membentuk perencanaan keuangan yang berkelanjutan. Perencanaan keuangan 

yang berkelanjutan berarti perusahaan mempunyai kemampuan dalam 

merencanakan keuangan yang matang untuk kelangsungan usaha yang kuat. 

Penerapan Environmental, Social, and Governance (ESG) merupakan salah 

satu  bentuk perencanaan keuangan yang berkelanjutan secara kuat (Inawati & 

Rahmawati, 2023). Selain itu, perusahaan memahami bahwa ESG di hadapan 

para stakeholder sangat penting untuk mencerminkan citra dan nama baik 

perusahaan dalam mengikuti tren dan menghadapi tantangan (Desmi et al., 

2024).  
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ESG mencakup berbagai aspek, termasuk dampak lingkungan dari 

kegiatan perusahaan, hubungan dengan stakeholder dan masyarakat umum, 

serta praktik tata kelola perusahaan yang baik (Nanda & Ratnadi, 2024). ESG 

berkembang sebagai metode untuk menilai pengelolaan sumber daya alam oleh 

perusahaan. Hal ini sejalan dengan pandangan Islam yang menentang 

konsumsi dan produksi yang tidak terkendali, serta menekankan pentingnya 

pengelolaan dampak lingkungan berdasarkan ajaran agama (Fauzan et al., 

2024). Penerapan ESG oleh perusahaan mengintegrasikan nilai-nilai Islam 

yang mengajarkan pentingnya menjalankan kepedulian secara jujur, terbuka, 

serta beretika. 

Pada saat ini, semakin banyak perusahaan yang mulai memperhatikan 

ESG tidak hanya sebagai pertanggungjawaban semata, namun juga sebagai 

faktor yang berpotensi memengaruhi kinerja keuangan perusahaan. Dengan 

demikian, penerapan ESG menjadi salah satu faktor non keuangan yang 

digunakan investor sebagai bahan proses analisis mereka dalam mengenali 

risiko dan peluang investasi (Prayitno et al., 2024). Investor juga semakin 

memperhatikan keterbukaan pengungkapan ESG. Hal itu dikarenakan data 

ESG yang efektif, valid dan relevan berguna untuk keputusan investasi mereka 

(Toti & Johan, 2022). Dan perusahaan mampu menunjukkan tanggung jawab 

ESG secara terbuka dan akuntabel melalui Laporan Keberlanjutan atau 

Sustainability Report setiap tahunnya (Arofah & Khomsiyah, 2023). 
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Sumber: databoks.katadata.co.id 

Di Indonesia penerapan ESG semakin mengalami peningkatan. 

Peningkatan ESG ini menunjukkan bahwa kesadaran para masyarakat dan 

investor semakin baik, dimana perkembangan investasi yang berprinsip pada 

ESG dapat dilihat pada gambar 1.1. Perkembangan investasi berbasis ESG 

terlihat pertumbuhan dana kelolaan (asset under management/aum) sebesar Rp 

3,06 Triliun pada tahun 2020, meningkat menjadi Rp3,5 Triliun pada tahun 

2022, dan pada tahun 2024 semakin meningkat mencapai Rp 8,2 Triliun. 

Meningkatnya penerapan ESG tersebut menegaskan bahwa melakukan 

investasi di perusahaan yang memperhatikan kebijakan ESG umumnya 

dianggap memiliki risiko yang lebih rendah.  

Terlepas dari tren positif tersebut, penerapan ESG di Indonesia masih 

tergolong rendah. Pelaporan keberlanjutan juga belum berpengaruh secara 

signifikan terhadap kinerja dan nilai perusahaan (Junius et al., 2020). Namun, 

perusahaan-perusahaan yang konsisten dalam menerapkan prinsip ESG 

Gambar 1. 1 Perkembangan Investasi ESG di Indonesia 2020 - 2024 

 

Gambar 1. 2 Perkembangan Investasi ESG di Indonesia 2020 - 2024 
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mampu menghadapi tantangan lingkungan dan sosial, perubahan regulasi, dan 

preferensi konsumen (Terdpaopong et al., 2024).  

Perkembangan ESG di Indonesia telah mengalami kemajuan, tetapi 

dalam prakteknya penerapan ESG masih terkendala berbagai faktor. Survei 

oleh Mandiri Institute pada tahun 2023 menyatakan bahwa 64% dari 162 

perusahaan terbuka (listed companies) mengalami kesulitan dalam memenuhi 

indikator kinerja ESG. Kendala lainnya yang harus diatasi seperti biaya yang 

dibutuhkan, kurangnya pemahaman ESG, kurangnya dukungan dari 

pemerintah, kurangnya informasi terkait ESG, dan lainnya. 

 

 

 

 

 

Sumber: databoks.katadata.co.id 

Sesuai dengan survei yang dilakukan oleh Mandiri Institute tentang 

permasalahan yang dihadapi oleh perusahan-perusahaan di Indonesia dalam 

menerapkan prinsip ESG, Corporate Knights juga menyatakan bahwa 

Indonesia berada di peringkat ke-36 jauh di bawah negara-negara ASEAN 

lainnya seperti Filipina berada di peringkat 30, Malaysia berada di peringkat 

Gambar 1. 3 Kendala yang Dihadapi dalam Penerapan ESG di Indonesia 
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22, bahkan peringkat 9 dipegang oleh Thailand (Marginingsih & Suparno, 

2024). Hal ini menunjukkan bahwa kendala perusahaan dalam penerapan 

praktik dan transparansi ESG di Indonesia masih rendah, meskipun kesadaran 

investor mengenai pentingnya ESG yang semakin tinggi. Oleh karena itu, 

pengungkapan ESG harus dilakukan oleh entitas yang bergerak di semua sektor 

yang ada di Indonesia terutama entitas tercatat pada Bursa Efek Indonesia 

(BEI). 

Implementasi ESG telah menjadi fokus utama di perusahaan sektor 

keuangan karena perannya yang strategis dalam mendukung pembangunan 

berkelanjutan. Perusahaan sektor keuangan merupakan salah satu sektor yang 

harus mengungkapkan ESG secara terbuka, karena sektor keuangan memiliki 

dampak besar terhadap sektor-sektor lain melalui kegiatan pembiayaan dan 

investasi. Seperti halnya menurut Firmansyah et al. (2023) bahwa sektor 

perusahaan jasa keuangan mendukung secara menyeluruh dengan 

menyesuaikan urgensi ekonomi, sosial, dan lingkungan hidup. Di Indonesia 

beberapa perusahaan khususnya perusahaan yang bergerak di bidang 

penyediaan jasa keuangan sudah mulai menerapkan sustainability report 

(Sarnisa et al., 2022). Sesuai dengan peraturan yang diedarkan oleh Otoritas 

Jasa Keuangan, yaitu No. 51/POJK.03/2017 tentang Penerapan Keuangan 

Berkelanjutan bagi Lembaga Jasa Keuangan, Lembaga Emiten, serta 

Perusahaan Publik yang berkewajiban mengungkapkan sustainability report 

setiap tahunnya (Durlista & Wahyudi, 2023). Sebagai pusat alokasi sumber 

daya sosial, perusahaan sektor keuangan berperan penting dalam mendorong 
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pembangunan perekonomian nasional. Kemampuan ESG dalam perusahaan 

sektor keuangan bertujuan untuk meningkatkan efisiensi perusahaan dalam 

keberlanjutan perusahaan, sehingga perusahaan sektor keuangan harus mampu 

menerapkan praktik-praktik ESG (Wu & Chen, 2024). Oleh karena itu, 

perusahaan sektor keuangan yang tercatat di BEI juga berperan penting dalam 

membangun perekonomian Indonesia, karena perusahaan tersebut mampu 

mendorong praktik-praktik ESG berkelanjutan dan mengevaluasi kinerja ESG 

yang baik.  

Berdasarkan dari hasil penelitian terdahulu yang menggunakan 

variabel-variabel seperti profitabilitas dan pengungkapan ESG sebagai variabel 

dalam penelitian mereka. Pengungkapan ESG mencakup tiga aspek, yaitu 

kinerja lingkungan, isu sosial, dan praktik tata kelola perusahaan yang menjadi 

upaya untuk membangun bentuk perencanaan keuangan yang berkelanjutan. 

Pengungkapan ESG terhadap profitabilitas menurut Toti & Johan (2022) 

menyatakan bahwa pengungkapan lingkungan dan tata kelola perusahaan 

memiliki peranan untuk mendorong peningkatan kinerja profitabilitas 

perusahaan. Sedangkan, pengungkapan aspek sosial tidak berpengaruh secara 

langsung terhadap profitabilitas yang dicapai oleh suatu perusahaan.  

Penelitian oleh Aydoğmuş et al., (2022) mengungkapkan temuan terkait 

aspek sosial dan tata kelola mampu meningkatkan profitabilitas pada 

perusahaan dengan cara membangun hubungan yang baik dengan masyarakat 

dan penerapan tata kelola perusahaan yang berkualitas dapat berpengaruh 

signifikan terhadap harga saham suatu perusahaan. Namun dalam aspek 
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lingkungan tidak dapat mempengaruhi profitabilitas dimana perusahaan 

merasa perlu untuk fokus lebih pada hal-hal yang tidak berhubungan dengan 

keuangan untuk memenuhi tekanan lingkungan. 

Adapun hasil penelitian tersebut tidak sama dengan temuan menurut 

Leony et al., (2024) menemukan bahwa profitabilitas akan meningkat jika 

pengungkapan aspek sosial yang dilakukan perusahaan baik, dimana hal 

tersebut mampu menjaga reputasi dan pandangan perusahaan di mata 

masyarakat luar. Perusahaan yang bertanggung jawab secara sosial akan 

mendapat respon umpan balik dari konsumen untuk menjadi pelanggan setia 

dalam membeli barang dan jasa dari perusahaan. Sedangkan, pengungkapan 

terkait lingkungan serta tata kelola perusahaan tidak mempengaruhi tingkat 

profitabilitas perusahaan, dimana lingkungan dan tata kelola akan 

membutuhkan waktu agar terealisasi dalam kinerja keuangan perusahaan. 

Sejumlah kajian sebelumnya membuktikan bahwa pengaruh ESG 

terhadap profitabilitas tidak selamanya berhasil. Ghazali & Zulmaita (2020) 

menemukan bahwa pengungkapan ESG tidak mempengaruhi tingkat 

profitabilitas perusahaan. Pengungkapan ESG dapat mendorong perusahaan 

untuk membaur dalam dunia bisnis dengan menginformasikan seputar 

kesadaran lingkungan, memerhatikan pekerja dan sosial masyarakat di sekitar, 

dan meningkatkan performa dengan penanganan internal yang baik. 

Terdpaopong et al. (2024) mengemukakan bahwa profitabilitas tidak memiliki 

dampak atau mengungkapkan hasil yang positif terhadap pengungkapan ESG. 

Selain itu, salah satu faktor profitabilitas perusahaan dapat meningkat adalah 
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dipengaruhi oleh ukuran perusahaan yang ada di dalamnya. Durlista & 

Wahyudi (2023) menyatakan bahwa perlu untuk mempertimbangkan inklusi 

ukuran perusahaan dalam meningkatkan profitabilitas perusahaan. 

Penelitian ini juga memakai ukuran perusahaan yang menjadi variabel 

lain yang bisa mempengaruhi dalam menghasilkan profitabilitas. Di Indonesia 

sendiri perusahaan sektor keuangan mencakup perusahaan dengan skala yang 

besar hingga kecil. Ukuran perusahaan juga dianggap sebagai faktor yang 

potensial dalam mendukung praktik ESG guna mendapatkan profitabilitas 

yang lebih tinggi. Perusahaan besar juga dipandang memiliki strategi dan 

tujuan yang terstruktur guna memantau bisnis mereka dalam menangani proyek 

keberlanjutan (Abdi et al., 2022). Manfaat ESG berpotensi lebih optimal 

dirasakan oleh entitas bisnis yang beroperasi dalam kapasitas lebih besar, 

karena didukung oleh skala ekonomi dan sumber daya yang lebih luas 

(Dihardjo & Hersugondo, 2023). Selain itu, perusahaan berskala besar dinilai 

mempunyai strategi dan tujuan yang lebih memadai dalam memantau 

bisnisnya. Sehingga, perusahaan mempunyai posisi yang lebih baik untuk 

mendapat perhatian dari para pemangku saham yang kemudian berpengaruh 

terhadap citra perusahaan. Variabel ukuran perusahaan ini akan dijadikan 

sebagai salah satu faktor yang mampu mendukung, semakin kuat atau 

lemahnya pengaruh ESG terhadap profitabilitas perusahaan atau dapat disebut 

variabel moderasi. Variabel yang berperan dalam memperkuat dan 

memperlemah hubungan antara pengaruh variabel bebas terhadap variabel 

terikat disebut variabel moderasi. Penelitian yang dilaksanakan Abdi et al., 
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(2022) menunjukkan ukuran perusahaan mempunyai peran dalam memoderasi 

hubungan ESG dengan ROA.  

Topik-topik yang telah banyak diteliti dalam penelitian sebelumnya, 

menunjukkan adanya ketidak konsistenan hasil temuan penelitian mengenai 

pengaruh ESG terhadap profitabilitas perusahaan, sehingga menciptakan 

kesenjangan penelitian (gap research). Dengan adanya kesenjangan tersebut, 

peneliti dapat melakukan penelitian lanjutan dengan menambahkan variasi 

data. Selain itu, gap research ini kemungkinan akan memperlihatkan bahwa 

peran moderasi dari ukuran perusahaan turut menentukan kekuatan hubungan 

antara pengungkapan ESG dan profitabilitas, dengan tujuan untuk memberikan 

temuan yang berbeda dari dari penelitian sebelumnya. 

Berdasarkan fenomena yang telah ditemukan dari penjelasan latar 

belakang diatas, penelitian ini menarik untuk diteliti kembali guna 

mengevaluasi dan menilai variabel-variabel yang mempengaruhi profitabilitas. 

Sehubungan dengan itu, pembeda studi ini dengan riset sebelumnya terletak 

pada objek yang menjadi bahan analisis yaitu secara khusus mengkaji 

perusahaan dari sektor keuangan yang tercatat dalam BEI tahun 2021 hingga 

2023. Serta, studi ini terdapat variabel ukuran perusahaan sebagai variabel 

moderasinya. Berdasarkan penjelasan diatas, peneliti melakukan penelitian 

lebih lanjut mengenai “Pengaruh Environmental, Social, and Governance 

(ESG) Terhadap Profitabilitas Dengan Ukuran Perusahaan Sebagai 

Variabel Moderasi Pada Perusahaan Sektor Keuangan yang Terdaftar di 

BEI Tahun 2021 -2023”. 
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1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan pemaparan dari latar belakang yang disajikan sebelumnya, 

adapun perumusan masalah pada penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Apakah pengungkapan lingkungan (environmental) memiliki pengaruh 

terhadap profitabilitas pada perusahaan sektor keuangan yang terdaftar di 

BEI selama periode tahun 2021 hingga 2023? 

2. Apakah pengungkapan sosial (social) memiliki pengaruh terhadap 

profitabilitas pada perusahaan sektor keuangan yang terdaftar di BEI selama 

periode tahun 2021 hingga 2023? 

3. Apakah pengungkapan tata kelola (governance) memiliki pengaruh 

terhadap profitabilitas pada perusahaan sektor keuangan yang terdaftar di 

BEI selama periode tahun 2021 hingga 2023? 

4. Apakah ukuran perusahaan mampu memoderasi pengungkapan lingkungan 

(environmental) terhadap profitabilitas pada perusahaan sektor keuangan 

yang terdaftar di BEI selama periode tahun 2021 hingga 2023? 

5. Apakah ukuran perusahaan mampu memoderasi pengungkapan sosial 

(social) terhadap profitabilitas pada perusahaan sektor keuangan yang 

terdaftar di BEI selama periode tahun 2021 hingga 2023? 

6. Apakah ukuran perusahaan mampu memoderasi pengungkapan tata kelola 

(governance) terhadap profitabilitas pada perusahaan sektor keuangan yang 

terdaftar di BEI selama periode tahun 2021 hingga 2023? 
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1.3 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan perumusan masalah yang telah diuraikan, tujuan penelitian 

ini sebagai berikut: 

1. Menguji pengungkapan environmental berpengaruh terhadap profitabilitas 

pada perusahaan sektor keuangan yang terdaftar di BEI tahun 2021-2023. 

2. Menguji pengungkapan social berpengaruh terhadap profitabilitas pada 

perusahaan sektor keuangan yang terdaftar di BEI tahun 2021-2023. 

3. Menguji pengungkapan governance berpengaruh terhadap profitabilitas 

pada perusahaan sektor keuangan yang terdaftar di BEI tahun 2021-2023. 

4. Menganalisis pengaruh ukuran perusahaan dalam memoderasi keterkaitan 

antar pengungkapan environmental terhadap profitabilitas pada perusahaan 

sektor keuangan yang terdaftar di BEI tahun 2021-2023. 

5. Menganalisis pengaruh ukuran perusahaan dalam memoderasi keterkaitan 

antar pengungkapan social terhadap profitabilitas pada perusahaan sektor 

keuangan yang terdaftar di BEI tahun 2021-2023. 

6. Menganalisis pengaruh ukuran perusahaan dalam memoderasi keterkaitan 

antar pengungkapan governance terhadap profitabilitas pada perusahaan 

sektor keuangan yang terdaftar di BEI tahun 2021-2023. 

1.4 Manfaat Penelitian 

Melalui penelitian ini, diharapkan terdapat beberapa manfaat yang 

dapat diperoleh antara lain: 
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1. Manfaat Teoritis 

Dalam hasil akademik, studi ini dimaksudkan untuk menambah sumber 

informasi atau wawasan dalam pengembangan pengetahuan yang berkaitan 

dengan pengaruh ESG terhadap profitabilitas pada perusahaan di bidang 

keuangan di Indonesia terdaftar di BEI periode 2021-2023. 

2. Manfaat Praktis 

Bagi perusahaan, khususnya yang bergerak di sektor keuangan dan terdaftar 

di BEI, hasil dari studi ini diharapkan menjadi sumber referensi penting 

untuk memahami dan meningkatkan implementasi praktik ESG guna 

meningkatkan profitabilitas suatu perusahaan. Selain itu, hasil ini dapat 

menyajikan informasi tambahan bagi stakeholder lain terkait pentingnya 

faktor ESG dalam perusahaan yang bergerak di bidang keuangan di 

Indonesia yang terdaftar BEI. 
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BAB II 

KAJIAN PUSTAKA 
 

2.1 Hasil Penelitian Terdahulu 

Penelitian disusun berlandaskan pada asumsi serta teori dengan 

diperkuat oleh temuan dari hasil-hasil penelitian terdahulu. Sehingga, hasil 

penelitian terdahulu terkait pengujian pengungkapan Environmental, Social, 

and Governance (ESG) dan profitabilitas dapat digunakan untuk mendukung 

dalam studi ini. Adapun beberapa penelitian dengan pokok bahasan yang 

serupa sebagai berikut:   

Tabel 2. 1 Hasil Penelitian Terdahulu 

No 

Nama 

Penulis dan 

Tahun 

Judul 

Penelitian 

Variabel 

Penelitian 

Jenis 

Penelitian 

Hasil 

Penelitian 

1. Wahdan 

Arum 

Inawati dan 

Rahmawati, 

(2023) 

Dampak 

Environmental

, Social, and 

Governance 

(ESG) 

Terhadap 

Kinerja 

Keuangan 

Variabel 

Independen: 

Environment

al, Social, 

and 

Governance 

(ESG) 

Variabel 

Dependen: 

Kinerja 

Keuangan 

 

Deskripsi 

Kuantitatif 

1. Variabel 

Environ

mental 

berdamp

ak 

positif 

untuk 

kinerja 

keuanga

n dalam 

memben

tuk citra 

yang 

baik bagi 

perusaha

an. 

 

2. Variabel 

Social 

berdamp
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No 

Nama 

Penulis dan 

Tahun 

Judul 

Penelitian 

Variabel 

Penelitian 

Jenis 

Penelitian 

Hasil 

Penelitian 

ak 

positif 

terhadap 

kinerja 

keuanga

n karena 

besarnya 

hubunga

n 

kepercay

aan dari 

masyara

kat. 

3. Variabel 

Governa

nce 

berdamp

ak 

positif 

bagi 

kinerja 

keuanga

n dimana 

melibatk

an 

pengelol

aan dan 

pengatur

an secara 

terbuka. 

2.  Era Vivianti 

Husada, 

Susi 

Handayani, 

(2021) 

Pengaruh 

Pengungkapan 

ESG terhadap 

Kinerja 

Keuangan 

Perusahaan 

(Studi Empiris 

pada 

Perusahaan 

Sektor 

Keuangan 

Variabel 

Independen: 

Environment

al, Social, 

and 

Governance 

(ESG) 

Variabel 

Dependen: 

Kinerja 

Deskripsi 

Kuantitatif 

1. Variabel 

Environ

mental 

tidak 

berpeng

aruh 

terhadap 

profitabi

litas 

karena 

belum 
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No 

Nama 

Penulis dan 

Tahun 

Judul 

Penelitian 

Variabel 

Penelitian 

Jenis 

Penelitian 

Hasil 

Penelitian 

yang Terdaftar 

di BEI Periode 

2017-2019) 

Keuangan 

yang 

diproksikan 

Return on 

Assets 

(ROA), 

Tobin’s Q, 

dan Sales 

Growth 

Variabel 

Kontrol: 

Kewajiban 

atau utang 

dan ukuran 

perusahaan 

menerap

kan 

praktik 

lingkung

an yang 

layak. 

 

2. Variabel 

Social 

tidak 

berpeng

aruh 

terhadap 

profitabi

litas, 

karena 

praktik 

sosial 

akan 

meningk

atkan 

profitabi

litas jika 

investasi 

tercapai 

pada 

tingkat 

tertentu. 

 

3. Variabel 

Governa

nce tidak 

berpeng

aruh 

dalam 

terhadap

profitabi

litas 

karena 

kurang 

menyelu

ruh 
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No 

Nama 

Penulis dan 

Tahun 

Judul 

Penelitian 

Variabel 

Penelitian 

Jenis 

Penelitian 

Hasil 

Penelitian 

dalam 

menerap

kan 

praktik 

good 

corporat

e 

governa

nce. 

3. Ni Kadek 

Satya 

Nanda dan 

Ni Made 

Dwi 

Ratnadi, 

(2024) 

Pengaruh 

Environmental

, Social, and 

Governance 

(ESG) 

Disclosure 

pada Nilai 

Perusahaan 

Variabel 

Independen: 

Environment

al, Social, 

and 

Governance 

(ESG) 

Variabel 

Dependen: 

Nilai 

Perusahaan 

Variabel 

Kontrol: 

Return on 

Assets (ROA) 

dan Ukuran 

Perusahaan 

Deskripsi 

Kuantitatif 

1. Variabel 

Environ

mental 

tidak 

berpeng

aruh 

terhadap 

nilai 

perusaha

an. 

 

2. Variabel 

Social 

berpeng

aruh 

positif 

terhadap 

nilai 

perusaha

an. 

 

3. Variabel 

Governa

nce tidak 

berpeng

aruh 

terhadap 

nilai 

perusaha

an 
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No 

Nama 

Penulis dan 

Tahun 

Judul 

Penelitian 

Variabel 

Penelitian 

Jenis 

Penelitian 

Hasil 

Penelitian 

4. Kanitsorn 

Terdpaopon

g, Gregory 

Wegmann, 

Tanpat 

Kraiwanit, 

Pongsakorn 

Limna, dan 

Aishath, 

(2024) 

Unveiling the 

Influence of 

ESG 

Disclosure on 

Corporate 

Profitability: 

Insights from 

Thailand’s 

Publicly Listed 

Companies 

Variabel 

Independen: 

Environment

al, Social, 

and 

Governance 

(ESG) 

Variabel 

Dependen: 

Profitabilitas 

perusahaan 

Deskripsi 

Kuantitatif 

1. Variabel 

Environ

mental 

berpenga

ruh 

dalam 

meningk

atkan 

profitabi

litas 

 

2. Variabel 

Social 

berpeng

aruh 

dalam 

meningk

atkan 

profitabi

litas 

 

3. Variabel 

Governa

nce 

berpeng

aruh 

dalam 

meningk

atkan 

profitabi

litas 

5. Egasa 

Leony, Afni 

Rizkiyanti, 

dan Lia 

Uzliawati, 

(2024) 

Pengaruh 

Environmental

, Social, and 

Governance 

(ESG) 

Disclosure 

terhadap 

Profitabilitas 

Perusahaan 

pada Sektor 

Makanan dan 

Variabel 

Independen: 

Environment

al, Social, 

and 

Governance 

(ESG) 

Variabel 

Dependen: 

Deskripsi 

Kuantitatif 

1. Variabel 

Environ

mental 

dan 

Governa

nce tidak 

berpeng

aruh 

terhadap 

profitabi

litas 
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No 

Nama 

Penulis dan 

Tahun 

Judul 

Penelitian 

Variabel 

Penelitian 

Jenis 

Penelitian 

Hasil 

Penelitian 

Minuman di 

Indonesia 

Profitabilitas 

perusahaan 

perusaha

an. 

2. Variabel 

Social 

berpeng

aruh 

positif, 

signifika

n 

terhadap 

profitabi

litas 

perusaha

an. 

6. Muhammad 

Farhan 

Desmi, 

Ernie 

Hendrawaty

, dan 

Muslimin, 

(2024) 

Pengaruh 

Environmental

, Social, and 

Governance 

(ESG) 

terhadap 

Profitabilitas 

Perusahaan 

(Studi pada 

Perusahaan 

Sektor Energi 

yang Terdaftar 

di Bursa Efek 

Indonesia 

Periode 2018-

2021) 

Variabel 

Independen: 

Environment

al, Social, 

and 

Governance 

(ESG) 

Variabel 

Dependen: 

Profitabilitas 

perusahaan 

Deskripsi 

Kuantitatif 

1. Variabel 

Environ

mental 

berpenga

ruh 

positif 

terhadap 

profitabi

litas 

perusaha

an. 

2. Variabel 

Social 

berpeng

aruh 

positif 

terhadap 

profitabi

litas 

perusaha

an. 

1. Variabel 

Governa

nce 

berpenga
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No 

Nama 

Penulis dan 

Tahun 

Judul 

Penelitian 

Variabel 

Penelitian 

Jenis 

Penelitian 

Hasil 

Penelitian 

ruh 

positif 

terhadap 

profitabi

litas 

perusaha

an. 

7. I Komang 

Bayu Arta 

Jaya dan I 

Putu 

Hendra 

Martadinata

, (2024) 

Pengaruh 

Pengungkapan 

Environmental

, Social, and 

Governance 

(ESG) 

Terhadap 

Profitabilitas 

Variabel 

Independen: 

Environment

al, Social, 

and 

Governance 

(ESG) 

Variabel 

Dependen: 

Profitabilitas 

Deskripsi 

Kuantitatif 

1. Pengung

kapan 

environ

mental 

berpeng

aruh 

signifika

n negatif 

terhadap 

profitabi

litas 

perusaha

an. 

2. Pengung

kapan 

social 

berpeng

aruh 

signifika

n positif 

terhadap 

minat 

profitabi

litas 

perusaha

an. 

3. Pengung

kapan 

governa

nce 

berpeng

aruh 

positif 
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No 

Nama 

Penulis dan 

Tahun 

Judul 

Penelitian 

Variabel 

Penelitian 

Jenis 

Penelitian 

Hasil 

Penelitian 

terhadap 

minat 

profitabi

litas 

perusaha

an 

namun 

bersifat 

tidak 

signifika

n. 

8.  Henri 

Martha dan 

Khomsiyah, 

(2023) 

The Effects of 

Environmental

, Social, and 

Governance 

(ESG) on 

Corporate 

Performance 

Variabel 

Independen: 

ESG 

Variabel 

Dependen: 

Kinerja 

Perusahaan 

yang 

diproksikan 

ROA dan 

Tobin’s Q 

Deskripsi 

Kuantitatif 

1. Variabel 

Environ

mental 

memberi

kan 

dampak 

positif 

dan 

menunju

kkan 

tingkat 

pengemb

alian 

aset 

perusaha

an 

meningk

at 

 

2. Variabel 

Social 

memberi

kan 

dampak 

positif 

dan 

meningk

atkan 

kepercay

aan 

pemangk
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No 

Nama 

Penulis dan 

Tahun 

Judul 

Penelitian 

Variabel 

Penelitian 

Jenis 

Penelitian 

Hasil 

Penelitian 

u 

kepentin

gan 

 

3. Variabel 

Governa

nce 

memiliki 

dampak 

positif 

dan 

meningk

atkan 

nilai 

bisnis 

9. Eko 

Prayitno, 

Mohamad 

Adam, 

Marlina 

Widiyanti, 

dan Luluk 

Fuadah, 

(2024) 

Dampak 

Pengungkapan 

ESG terhadap 

Kinerja 

Keuangan 

pada 

Perusahaan 

Pertambangan 

yang Terdaftar 

di Bursa Efek 

Indonesia  

Variabel 

Independen: 

Environment

al, Social, 

and 

Governance 

(ESG) 

Variabel 

Dependen: 

Kinerja 

Keuangan 

yang 

diproksikan 

dengan 

Return on 

Aset (ROA) 

Deskripsi 

Kuantitatif 

1. Variabel 

Environ

mental 

memiliki 

dampak 

positif 

dan 

signifika

n 

terhadap 

kinerja 

keuanga

n 

perusaha

an 

 

2. Variabel 

Social 

memiliki 

dampak 

positif 

dan 

signifika

n 

terhadap 

kinerja 

keuanga
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No 

Nama 

Penulis dan 

Tahun 

Judul 

Penelitian 

Variabel 

Penelitian 

Jenis 

Penelitian 

Hasil 

Penelitian 

n 

perusaha

an 

 

1. Variabel 

Governa

nce 

memiliki 

dampak 

positif 

dan 

signifika

n 

terhadap 

kinerja 

keuanga

n 

perusaha

an 

10. Johan dan 

Gladys 

Karenhapuk

h Toti, 

(2022) 

Pengungkapan 

Environmental

, Social, and 

Governance 

(ESG) 

terhadap 

Profitabilitas 

serta Nilai 

Perusahaan 

dalam Indeks 

SRI-KEHATI 

2015-2020 

Variabel 

Independen: 

Environment

al, Social, 

and 

Governance 

(ESG) 

Variabel 

Dependen: 

Return on 

Equity (ROE) 

Variabel 

Kontrol: 

Rasio Debt to 

Equity (DER) 

Deskripsi 

Kuantitatif 

1. Variabel 

Environ

mental 

berpenga

ruh 

negatif 

signifika

n 

terhadap 

profitabi

litas 

perusaha

an. 

2. Variabel 

Social 

berpeng

aruh 

positif, 

namun 

tidak 

signifika
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No 

Nama 

Penulis dan 

Tahun 

Judul 

Penelitian 

Variabel 

Penelitian 

Jenis 

Penelitian 

Hasil 

Penelitian 

n 

terhadap 

profitabi

litas 

perusaha

an. 

3. Variabel 

Governa

nce 

berpeng

aruh 

positif 

terhadap 

profitabi

litas 

perusaha

an. 

11. Mahmut 

Aydogmus, 

Guzhan 

Gulay, dan 

Korkmaz 

Ergun, 

(2022) 

Impact of ESG 

Performance 

on Firm Value 

and 

Profitability 

Variabel 

Independen: 

Environment

al, Social, 

and 

Governance 

(ESG) 

Variabel 

Dependen: 

Profitabilitas 

perusahaan 

Variabel 

Kontrol: 

Ukuran 

Perusahaan 

dan 

Leverage. 

Deskripsi 

Kuantitatif 

1. Variabel 

Environ

mental 

berpenga

ruh 

dalam 

meningk

atkan 

profitabi

litas 

 

2. Variabel 

Social 

berpeng

aruh 

dalam 

meningk

atkan 

profitabi

litas 

 

3. Variabel 

Governa

nce 



27 
 

 
 

No 

Nama 

Penulis dan 

Tahun 

Judul 

Penelitian 

Variabel 

Penelitian 

Jenis 

Penelitian 

Hasil 

Penelitian 

berpeng

aruh 

dalam 

meningk

atkan 

profitabi

litas 

12. Mui Kuen 

Yuen, 

Thang Ngo, 

Tu D.Q. Le, 

dan Tin H. 

Ho, (2022) 

The 

Environmental

, Social, and 

Governance 

(ESG) 

Activities and 

Profitability 

Under 

COVID-19: 

Evidence from 

the Global 

Banking Sector 

Variabel 

Independen: 

Environment

al, Social, 

and 

Governance 

(ESG) 

Variabel 

Dependen: 

Profitabilitas 

perusahaan 

Deskripsi 

Kuantitatif 

1. Variabel 

Environ

mental 

tidak 

berpenga

ruh 

terhadap 

profitabi

litas 

karena 

meningk

atkan 

biaya 

bank 

selama 

masa 

Covid-

19 

 

2. Variabel 

Social 

tidak 

berpeng

aruh 

terhadap 

profitabi

litas 

 

3. Variabel 

Governa

nce tidak 

berpeng

aruh 

dalam 

terhadap
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No 

Nama 

Penulis dan 

Tahun 

Judul 

Penelitian 

Variabel 

Penelitian 

Jenis 

Penelitian 

Hasil 

Penelitian 

profitabi

litas 

13. Fathin 

Adlia Sahril 

dan 

Maulana 

Kamal, 

(2021) 

The Influence 

of 

Environmental 

Performance 

and 

Environmental 

Disclosure on 

Profitability 

with Firm Size 

ad Moderating 

Effect (Study 

on Listed 

Mining 

Company in 

Indonesia 

Stock 

Exchange Year 

2017 – 2019) 

Variabel 

Independen: 

Kinerja atas 

Lingkungan 

dan 

Pengungkapa

n Lingkungan 

Variabel 

Dependen: 

Profitabilitas 

perusahaan 

yang 

diproksikan 

dengan ROA 

Variabel 

Moderasi: 

Ukuran 

Perusahaan 

Deskripsi 

Kuantitatif 

1. Variabel 

kinerja 

lingkung

an 

berpeng

aruh 

positif 

terhadap 

profitabi

litas 

(ROA) 

karena 

semakin 

baik 

kinerja 

lingkung

an maka 

akan 

mendapa

tkan 

respon 

yang 

baik dari 

masyara

kat 

 

2. Variabel 

pengung

kapan 

lingkung

an 

meningk

atkan 

profitabi

litas, 

semakin 

banyak 

item 

yang 

diungka
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No 

Nama 

Penulis dan 

Tahun 

Judul 

Penelitian 

Variabel 

Penelitian 

Jenis 

Penelitian 

Hasil 

Penelitian 

pkan 

maka 

akan 

berpeng

aruh 

terhadap 

profitabi

litas.  

 

3. Variabel 

ukuran 

perusaha

an 

memiliki 

dampak 

positif 

bagi 

meningk

atkan 

profitabi

litas 

karena 

perusaha

an besar 

akan 

lebih 

banyak 

diminasi 

dan 

diperhati

kan oleh 

masyara

kat 

14. Yaghoub 

Abdi, 

Xiaoni Li, 

dan Xavier 

Camaray 

Turull, 

(2021) 

Exploring the 

Impact of 

Sustainability 

ESG 

Disclosure on 

Firm Value 

and Financial 

Performance 

in Airline 

Variabel 

Independen: 

Environment

al, Social, 

and 

Governance 

(ESG) 

Deskripsi 

Kuantitatif 

1. Variabel 

environ

mental 

berpenga

ruh 

positif 

terhadap 

meningk

atnya 
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No 

Nama 

Penulis dan 

Tahun 

Judul 

Penelitian 

Variabel 

Penelitian 

Jenis 

Penelitian 

Hasil 

Penelitian 

Industry: The 

Moderating 

Role of Size 

and Age 

Variabel 

Dependen: 

Nilai 

Perusahaan 

dan Financial 

Performance 

Variabel 

Moderasi: 

Ukuran dan 

Usia 

Perusahaan 

Variabel 

Kontrol: 

Leverage dan 

Rasio 

Dividen 

nilai 

perusaha

an dan 

kinerja 

keuanga

n 

 

2. Variabel 

social 

berpenga

ruh 

positif 

terhadap 

meningk

atnya 

nilai 

perusaha

an dan 

kinerja 

keuanga

n 

 

3. Variabel 

governa

nce 

meningk

atkan 

rasio 

pasar 

terhadap 

nilai 

perusaha

an dan 

kinerja 

keuanga

n 

perusaha

an 

 

4. Varibel 

ukuran 

perusaha
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No 

Nama 

Penulis dan 

Tahun 

Judul 

Penelitian 

Variabel 

Penelitian 

Jenis 

Penelitian 

Hasil 

Penelitian 

an 

adalah 

moderat

or yang 

relevan 

untuk 

hubunga

n antara 

pengung

kapan 

ESG 

terhadap 

nilai 

perusaha

an dan 

kinerja 

perusaha

an 

15. David 

Junius, 

Adriel 

Adisurjo, Y. 

Arief 

Rijanto, 

Yang Elvi 

Adelina 

(2020) 

The Impact of 

ESG 

Performance 

to Firm 

Performance 

and Market 

Value 

Variabel 

Independen: 

Environment

al, Social, 

and 

Governance 

(ESG) 

Variabel 

Dependen: 

Kinerja 

Operasional, 

Kinerja 

Keuangan, 

Kinerja 

Pasar, dan 

Nilai Pasar 

Variabel 

Control: 

Ukuran 

Perusahaan, 

Umum 

Perusahaan, 

Deskripsi 

Kuantitatif 

1. Variabel 

Environ

mental 

tidak 

berpenga

ruh 

terhadap 

variabel 

depende

n  

 

2. Variabel 

Social 

tidak 

berpenga

ruh 

terhadap 

variabel 

depende

n 

 

3. Variabel 

Governa

nce tidak 
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No 

Nama 

Penulis dan 

Tahun 

Judul 

Penelitian 

Variabel 

Penelitian 

Jenis 

Penelitian 

Hasil 

Penelitian 

Sektor 

Industri, 

Leverage, 

dan Negara 

 

berpenga

ruh 

terhadap 

variabel 

depende

n  

 

4. Hasil 

tersebut 

bahwa 

skor 

ESG 

atau 

kegiatan 

pembang

unan 

berkelan

jutan 

tidak 

meningk

atkan 

atau 

mengura

ngi 

kinerja 

dan nilai 

pasar 

perusaha

an 

Sumber: Data diolah oleh peneliti, 2024 

Berdasarkan dari temuan penelitian terdahulu tersebut, terdapat 

beberapa perbedaan mengenai penelitian sebelumnya dan penelitian ini, yaitu: 
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Tabel 2. 2 Persamaan dan Perbedaan dengan Penelitian Terdahulu 

No. 
Nama Penulis 

dan Tahun 
Persamaan Penelitian Perbedaan Penelitian 

1. Muhammad 

Farhan Desmi, 

Ernie 

Hendrawaty, dan 

Muslimin (2024) 

• Variabel independen 

Environmental, Social, 

and Governance (ESG)  

• Pengukuran variabel 

dependen profitabilitas 

yang diproksikan 

dengan Return on 

Assets (ROA) 

• Menggunakan data 

panel 

• Pengukuran 

pengungkapan ESG 

menggunakan GRI 

2016 dan GRI 2021 

• Menggunakan 

sumber data dari 

sustainability 

reports 

• Objek penelitian 

pada perusahaan 

sektor keuangan 

• Tahun atau periode 

sample 

• Menggunakan 

variabel moderasi 

yaitu ukuran 

perusahaan 

2. Egasa Leony, Afni 

Rizkiyanti, dan 

Lia Uzliawati 

(2024) 

• Pengukuran 

pengungkapan 

Environmental, Social, 

and Governance (ESG) 

menggunakan GRI 

2021 

• Variabel dependen 

profitabilitas 

perusahaan 

• Menggunakan analisis 

regresi linier dan data 

panel 

• Pengukuran variabel 

dependen 

profitabilitas yang 

diproksikan dengan 

Return on Assets 

(ROA) 

• Menggunakan 

variabel moderasi 

yaitu ukuran 

perusahaan 

• Tahun atau periode 

sample 

• Objek penelitian 

pada perusahaan 

sektor keuangan 

3. I Komang Bayu 

Arta Jaya dan I 
• Pengukuran 

pengungkapan 

• Pengukuran ESG 

Disclosure 
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No. 
Nama Penulis 

dan Tahun 
Persamaan Penelitian Perbedaan Penelitian 

Putu Hendra 

Martadinata 

(2024) 

Environmental, Social, 

and Governance (ESG) 

Disclosure 

menggunakan GRI 

2016 

• Variabel dependen 

profitabilitas 

perusahaan yang 

diproksikan dengan 

Return on Assets 

(ROA) 

• Variabel independent 

Environmental, Social, 

and Governance (ESG)  

• Menggunakan analisis 

regresi linier dan data 

panel 

menggunakan GRI 

2016 dan GRI 2021 

• Tahun atau periode 

sample 

• Menggunakan objek 

penelitian sektor 

keuangan 

• Menggunakan 

variabel moderasi 

yaitu ukuran 

perusahaan 

4. Johan dan Gladys 

Karenhapukh Toti 

(2022) 

• Variabel independent 

Environmental, Social, 

and Governance (ESG)  

• Variabel dependen 

profitabilitas 

perusahaan 

• Menggunakan analisis 

regresi linier dan data 

panel 

• Pengukuran 

pengungkapan ESG 

menggunakan GRI 

2016 dan GRI 2021 

• Pengukuran variabel 

dependen 

profitabilitas yang 

diproksikan oleh 

ROA 

• Menggunakan 

sumber data dari 

sustainability 

reports 

• Tahun atau periode 

sample 

• Objek penelitian 

pada perusahaan 

sektor keuangan 
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No. 
Nama Penulis 

dan Tahun 
Persamaan Penelitian Perbedaan Penelitian 

5. Mahmut 

Aydogmus, 

Guzhan Gulay, 

dan Korkmaz 

Ergun (2022) 

• Variabel dependen 

profitabilitas 

perusahaan yang 

diproksikan dengan 

Return on Assets 

(ROA) 

• Variabel independent 

Environmental, Social, 

and Governance (ESG)  

• Menggunakan data 

panel 

• Menggunakan 

sumber data dari 

sustainability 

reports 

• Pengukuran 

pengungkapan ESG 

menggunakan GRI 

2016 dan GRI 2021 

• Objek penelitian 

pada perusahaan 

sektor keuangan 

• Tahun atau periode 

sample 

• Menggunakan 

variabel moderasi 

yaitu ukuran 

perusahaan 

Sumber: Data diolah oleh peneliti, 2024 

2.2 Kajian Teoritis 

2.2.1 Teori Legitimasi 

Teori legitimasi sebagai grand theory pada penelitian ini menjadi 

konsep yang menjelaskan alasan dan cara suatu organisasi bisnis untuk 

mendapatkan pengakuan dari berbagai pihak (Hamm et al., 2022). 

Dowling dan Pfeffer (1975) mengemukakan teori legitimasi pertama kali 

yang menjelaskan bahwa perusahaan harus mempunyai prinsip yang 

mencerminkan nilai-nilai sosial masyarakat dan diterapkan dalam 

menjalankan aktivitasnya agar selaras dengan norma yang berlaku. 

Perusahaan berupaya untuk membangun legitimasi dengan cara 
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menunjukkan aktivitas operasional sesuai dengan nilai sosial, hukum, 

dan lingkungan yang diterima secara luas (Leony et al., 2024). 

Perusahaan dapat menunjukkan komitmennya terhadap tanggung jawab 

sosial dengan melibatkan dalam aktivitas sosial untuk memperkuat 

hubungan dengan investor, memperkuat kepercayaan masyarakat, dan 

meningkatkan profitabilitas.  

Berdasarkan teori legitimasi, perusahaan mendapatkan 

pengakuan dari pihak luar ketika mampu menerapkan aturan serta norma 

dan sesuai harapan masyarakat. Hal yang dapat dilakukan untuk 

mematuhi peraturan dan standar industri yang berlaku adalah dengan 

mematuhi terhadap regulasi lingkungan, undang-undang 

ketenagakerjaan, dan standar akuntansi yang transparan. Langkah ini 

digunakan entitas untuk menciptakan reputasi yang baik dan 

memperkuat kedudukannya di pasar yang kompetitif. Menurut  T. A. W. 

H. Purnomo et al., (2023) salah satu upaya untuk memenuhi tujuan dari 

legitimasi perusahaan adalah dengan mengungkapkan laporan 

keberlanjutan (sustainability report). 

2.2.2 Teori Stakeholder 

Beberapa kebijakan yang diterapkan perusahaan mempunyai 

dampak terhadap aktivitas bisnis, terutama terkait dengan pemangku 

kepentingan. Freeman (1984) mengemukakan teori stakeholder pertama 

kali yang menyatakan bahwa pentingnya bagi perusahaan untuk 



37 
 

 
 

mengatur hubungan dengan setiap pemangku kepentingan yang terlibat, 

baik yang terpengaruh maupun yang memberi pengaruh terhadap 

kegiatan operasional. Pemangku kepentingan (stakeholder) dalam 

perusahaan seperti karyawan, investor, pemerintah, dan konsumen 

memiliki peran penting untuk kontinuitas bisnis perusahaan.  

Keterlibatan pemangku kepentingan tidak hanya meningkatkan 

kepercayaan terhadap perusahaan, tetapi juga membantu perusahaan 

mencapai profitabilitas yang lebih baik dan kelangsungan hidup 

perusahaan (Freeman et al., 2021). Sehingga, keterlibatan pemangku 

kepentingan menjadi landasan penting guna menghadapi tantangan 

bisnis. 

 Dalam teori stakeholder perusahaan harus mampu 

mengidentifikasi berbagai kepentingan dan mengimplementasikan ke 

dalam rencana tindakan bisnis yang berdampak positif untuk 

profitabilitas perusahaan (Barney & Harrison, 2020). Salah satu strategi 

positif itu adalah menyampaikan informasi yang mencakup laporan 

keuangan dan non-keuangan secara terbuka (Utomo, 2024). 

Pengungkapan informasi yang terbuka dan relevan memberikan 

pemahaman kepada pemangku kepentingan terkait kondisi perusahaan 

secara menyeluruh dan salah satu alat komunikasi dengan para 

pemangku kepentingan. Dengan demikian, pemangku kepentingan akan 

terus untuk mendukung aktivitas perusahaan.  
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2.2.3 Environmental, Social, Governance (ESG) 

Istilah ESG diperkenalkan sebagai capital market dimana 

bertujuan untuk mengetahui kemampuan perusahaan dari segi non-

keuangan, seperti kemampuan dalam dimensi lingkungan 

(environmental), sosial (social), dan regulasi tata kelola (governance) 

(Roestanto et al., 2022). ESG pertama kali diperkenalkan secara resmi 

pada tahun 2004 oleh United Nations Global Compact. Sebelum itu, pada 

awal tahun 1960 konsep ESG mulai diperkenalkan melalui terbitnya 

buku The Silent Spring karya oleh Rachel Carson, di dalam buku tersebut 

mendokumentasikan dampak negatif penggunaan [estisida secara 

semabarangan terhadap lingkungan. Konsep ESG kembali mendapat 

perhatian pada tahun 1990-an dan mulai diterapkan dalam strategi 

investasi utama. Pada tahun 1995, Social Investment Forum (SIF) di 

Amerika Serikat mulai mencatat investasi berkelanjutan di wilayah 

tersebut. Menanggapi hal tersebut, manajer aset mulai mulai merancang 

strategi dan metode untuk mengukur dampak lingkungan dan sosial dari 

investasi mereka. Istilah ESG akhirnya digunakan secara resmi pada 

tahun 2004 melalui laporan “Who Cares Wins” yang bertujuan untuk 

menarik perhatian investor dan analis keuangan mengenai pentingnya 

menggabungkan ketiga aspek tersebut (R. N. Putra et al., 2023).  

Pengungkapan ESG pada intinya mempunyai tujuan agar 

pelestarian lingkungan dan pembangunan ekonomi seimbang (Arofah & 
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Khomsiyah, 2023). Adanya kemajuan secara global dan permasalahan 

pemangku kepentingan, mendorong perusahaan untuk menerapkan ESG 

pada bisnis perusahaan. Penerapan ESG yang baik akan membuka 

perusahaan untuk lebih mudah dalam mencapai pertumbuhan ekonomi 

yang berkelanjutan serta mengurangi risiko yang berkaitan dengan 

lingkungan maupun sosial. Hal tersebut sesuai menurut Firmansyah et 

al., (2023) bahwa perusahaan yang tidak menggunakan ESG dengan 

baik, akan menghadapi tantangan lebih besar dibandingkan perusahaan 

yang menggunakan ESG.  

Penerapan ESG dalam perusahaan memiliki bentuk disclosure 

atau pengungkapan yang merupakan sarana untuk memberikan informasi 

kepada pihak yang terlibat secara langsung maupun tidak langsung 

mengenai Environmental, Social, and Governance perusahaan 

(Roestanto et al., 2022).  Pengungkapan informasi terkait ESG adalah 

sebuah komponen dari CSR perusahaan yang menitikberatkan pada 

lingkungan, sosial, dan tata kelola guna menarik para investor dalam 

mengukur ketahanan dan keberlangsungan perusahaan (Sarnisa et al., 

2022). ESG disclosure memberikan pandangan yang lebih mendalam 

terkait proses perusahaan menyesuaikan untuk menghadapi tantangan 

global yang dapat mempengaruhi kinerja perusahaan. Pengungkapan 

ESG juga menandakan bahwa perusahaan peduli terhadap prinsip 

keberlanjutan dan norma yang lebih kuat.  
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Terdapat sejumlah manfaat terkait implementasi ESG untuk 

perusahaan yang dijabarkan oleh Association of Chartered Certified 

Accountants (2013) yaitu sebagai berikut: 

1. Penerapan ESG bisa mendorong pembelajaran dan inovasi 

perusahaan dengan cara menentukan dan meninjau ulang 

kegiatan yang tidak efisien, tantangan bisnis, dan inovasi baru 

guna peningkatan bisnis berkelanjutan. 

2. Penerapan ESG mendukung perusahaan untuk memperkuat 

kepercayaan bagi karyawan dan pemangku kepentingan 

lainnya sehingga perusahaan mampu membentuk kerja sama 

dan ikut serta daya saing positif dalam bisnis. 

3. Penerapan ESG memicu perusahaan dalam mengembangkan 

dan menentukan peluang bisnis, dikarenakan terdapat 

kesempatan yang menarik bagi tenaga kerja baru dengan 

persaingan tinggi, kepercayaan para stakeholder, dan 

meningkatkan komunikasi secara terbuka dengan instansi 

pemerintah, serta masyarakat luar. 

4. Penerapan ESG mendorong keterbukaan perusahaan, sehingga 

bisa meningkatkan kepercayaan investor, stakeholder, dan 

khususnya bagi karyawan. Dan keterbukaan yang dilakukan 

bisa memperkuat kualitas manajemen.  
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5. Penerapan ESG bisa menjadi sarana para stakeholder untuk 

melihat perusahaan dikelola.  

6. Penerapan ESG menjadi alat penilaian atas risiko non 

keuangan dan kesempatan bisnis yang dalam melihat 

keberlanjutan bisnis.  

7. Penerapan ESG dapat memberi informasi tambahan untuk 

meningkatkan penilaian terhadap informasi keuangan.  

2.2.3.1 Pengungkapan Environmental 

Lingkungan (environmental) melihat cara kerja perusahaan 

dalam mengelola dampak lingkungan. Mengungkapkan 

informasi terkait lingkungan merupakan upaya perusahaan dalam 

menjalankan kewajiban sosialnya. Estes (1976) menjelaskan 

pengungkapan lingkungan adalah bentuk pertanggungjawaban 

perusahaan dalam menyampaikan informasi terkait kondisi dan 

isu lingkungan yang ditimbulkan dari aktivitas operasional. 

Kinerja yang baik dari lingkungan bisnis bisa mengurangi risiko 

perusahaan, sehingga memperkuat kepercayaan untuk 

stakeholder dan menciptakan nilai yang baik bagi perusahaannya 

(Triyani et al., 2021). Pengungkapan pada aspek lingkungan 

terdiri dari dampak mengenai pengelolaan sumber daya masukan 

(contohnya energi dan air) dan pengelolaan sumber daya keluaran 

(contohnya emisi, limbah, dan sampah) yang diproduksi oleh 
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perusahaan (Mulpiani, 2019). Menurut Inawati & Rahmawati 

(2023) rumus pengungkapan environmental sebagai berikut: 

 

EVN =
𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑃𝑒𝑛𝑔𝑢𝑛𝑔𝑘𝑎𝑝𝑎𝑛 𝐼𝑡𝑒𝑚 𝐸𝑛𝑣𝑖𝑟𝑜𝑛𝑚𝑒𝑛𝑡𝑎𝑙 𝑃𝑒𝑟𝑢𝑠𝑎ℎ𝑎𝑎𝑛

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐼𝑡𝑒𝑚 𝑃𝑒𝑛𝑔𝑢𝑛𝑔𝑘𝑎𝑝𝑎𝑛 𝐸𝑛𝑣𝑖𝑟𝑜𝑛𝑚𝑒𝑛𝑡𝑎𝑙
 

2.2.3.2 Pengungkapan Social 

Aspek kedua dalam ESG yaitu aspek sosial yang 

merupakan fokus perusahaan terkait hubungan dengan pihak 

eksternal. Hubungan dengan pihak eksternal ini meliputi 

hubungan langsung dan hubungan tidak langsung dengan 

masyarakat, pemerintah, konsumen, dan pihak berkepentingan 

lainnya (Sarnisa et al., 2022). Perusahaan perlu memperhatikan 

berbagai masalah sosial yang menjadi salah satu risiko untuk 

dikelola dengan baik oleh manajemen perusahaan. Perhatian ini 

bukan hanya sekedar respon terhadap situasi, tetapi harus 

terhubung dengan jelas dalam perencanaan dan kebijakan 

perusahaan. Pengungkapan aspek sosial terdiri dari empat sub 

kategori, yang mencakup ketenagakerjaan, tanggung jawab 

terhadap produk, pemenuhan Hak Asasi Manusia (HAM), dan 

keterkaitan dengan masyarakat (Jaya & Martadinata, 2024). 

Metode perhitungan seperti pada pengungkapan environmental, 

menurut Inawati & Rahmawati (2023) rumus pengungkapan 

social sebagai berikut: 
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SCL =
𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑃𝑒𝑛𝑔𝑢𝑛𝑔𝑘𝑎𝑝𝑎𝑛 𝐼𝑡𝑒𝑚 𝑆𝑜𝑐𝑖𝑎𝑙 𝑃𝑒𝑟𝑢𝑠𝑎ℎ𝑎𝑎𝑛

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐼𝑡𝑒𝑚 𝑃𝑒𝑛𝑔𝑢𝑛𝑔𝑘𝑎𝑝𝑎𝑛 𝑆𝑜𝑐𝑖𝑎𝑙
 

2.2.3.3 Pengungkapan Governance 

Tata kelola perusahaan (governance) dikenal sebagai 

ketentuan, tindakan, dan tahapan yang memberi arahan dalam 

mengelola perusahaan (Toti & Johan, 2022). Peningkatan kinerja 

perusahaan didorong dengan menerapkan tata kelola perusahaan 

dan peran yang berdampak secara langsung terhadap kemajuan 

perusahaan, menarik investor untuk mendukung optimalisasi aset 

perusahaan, dan mempertahankan landasan bisnis. Cadbury 

(1992) menjelaskan bahwa tata kelola perusahaan bertujuan 

untuk menciptakan keseimbangan antara kekuasaan dan 

wewenang, sehingga perusahaan dapat memberikan 

pertanggungjawaban kepada pemegang saham maupun 

pemangku kepentingan. Tata kelola perusahan berkaitan dengan 

isu isu seperti kepemimpinan perusahaan, struktur dewan, dan 

keberlanjutan perusahaan. Berdasarkan isu tersebut, 

pengungkapan tata kelola perusahaan merupakan informasi yang 

sebagian besar berada dalam laporan keuangan (Baier et al., 

2020). Pengungkapan aspek tata kelola (governance) mencakup 

peraturan atau kebijakan yang diterapkan perusahaan, struktur 

dewan direksi perusahaan, dan susunan manajemen yang terlibat 

dalam aktivitas bisnis perusahaan (Hari Purnomo et al., 2024). 

Metode perhitungan seperti pada pengungkapan environmental, 
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menurut Inawati & Rahmawati, (2023) rumus pengungkapan 

governance sebagai berikut: 

 

GOC =
𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑃𝑒𝑛𝑔𝑢𝑛𝑔𝑘𝑎𝑝𝑎𝑛 𝐼𝑡𝑒𝑚 𝐺𝑜𝑣𝑒𝑟𝑛𝑎𝑛𝑐𝑒 𝑃𝑒𝑟𝑢𝑠𝑎ℎ𝑎𝑎𝑛

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐼𝑡𝑒𝑚 𝑃𝑒𝑛𝑔𝑢𝑛𝑔𝑘𝑎𝑝𝑎𝑛 𝐺𝑜𝑣𝑒𝑟𝑛𝑎𝑛𝑐𝑒
 

2.2.4 Profitabilitas 

Profitabilitas adalah sesuatu yang diperoleh entitas guna 

menghasilkan atau memperoleh laba secara optimal. Sumber pendapatan 

entitas berasal dari hasil penjualan maupun keuntungan investasi yang 

dikelola oleh entitas tersebut (Desmi et al., 2024). Sehingga, perusahaan 

harus mampu untuk mengelola sumber daya secara optimal agar 

profitabilitas yang dihasilkan tetap terjaga. Menurut Smith (1976) 

profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk memperoleh laba 

melalui pemanfaatan sumber daya yang dimiliki, pengelolaan dari 

modal, aset, maupun tingkat penjualannya. Oleh karena itu, profitabilitas 

menjadi ukuran dari segi finansial perusahaan dan melihat terkait 

stabilitas perusahaan untuk kelangsungan jangka panjang perusahaan.  

Profitabilitas mendukung perusahaan untuk meningkatkan 

kualitas produk dan investasi baru (As Shofi & Ramdani, 2022). 

Kemampuan perusahaan dalam menghasilkan profitabilitas yang tinggi 

menjadi daya tarik investor untuk melakukan penanaman modal. 

Tingginya tingkat profitabilitas perusahaan mengindikasikan bahwa 

operasional perusahaan dan manajemen keuangan yang baik, sehingga 

pertumbuhan perusahaan stabil dan meningkatkan nilai perusahaan. 
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Namun, profitabilitas yang rendah menandakan bahwa perusahaan 

mengalami adanya masalah seperti biaya yang dikeluarkan tidak 

terkendali, persaingan pasar yang sengit, atau strategi yang diterapkan 

kurang tepat sasaran (Henny & Susanto, 2019). Adapun pengukuran 

dalam perhitungan ROA dikutip dari (Husada & Handayani, 2021): 

Return on Assets (ROA) =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ (𝑁𝑒𝑡 𝐼𝑛𝑐𝑜𝑚𝑒)

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡 (𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠)
 

2.2.5 Ukuran Perusahaan 

Ukuran perusahaan merupakan suatu skala yang mengacu pada 

besar dan kecilnya potensi operasional perusahaan, seperti pendapatan, 

aset, bahkan jumlah karyawan (Roestanto et al., 2022). Ukuran 

perusahaan bisa dilihat dari sejauh mana tingkat pemanfaatan teknologi 

dalam operasionalnya dan inovasi dalam proses bisnis perusahaan. 

Menurut Coase (1937) ukuran perusahaan menunjukkan sejauh mana 

perusahaan memperluas kegiatan usahanya, yang ditentukan oleh 

perbandingan antara keuntungan yang diperoleh dan biaya yang harus 

ditanggung saat perusahaan semakin besar. Ukuran perusahaan ini 

berperan penting karena mempengaruhi penilaian kinerja dan strategi 

bisnis perusahaan serta kemampuan berdaya saing dengan perusahaan 

lainnya. Selain itu, ukuran perusahaan menentukan pangsa pasar yang 

dikuasai, perusahaan dengan pangsa pasar yang besar dianggap lebih 

besar dibandingkan dengan perusahaan dengan pangsa pasar kecil 

(Aryonindito et al., 2020). Oleh karena itu, perusahaan yang lebih besar 
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biasanya mempunyai dorongan yang kuat dalam mengungkapkan 

informasi dengan terbuka daripada perusahaan kecil. 

Ukuran perusahaan juga mempengaruhi terhadap akses sumber 

daya, seperti pendanaan, teknologi, dan tenaga kerja yang berkualitas. 

Entitas berukuran besar umumnya memiliki kemudahan lebih tinggi 

dalam mengakses dana, baik dari sumber internal maupun eksternal 

(Rudangga & Sudiarta, 2016). Proksi yang digunakan dalam variabel 

ukuran perusahaan dihitung dari penjualan yang dikutip dari (Nanda & 

Ratnadi, 2024): 

Ukuran Perusahaan (size) = 𝐿𝑛 (𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠) 

2.2.6 Environmental, Social, Governance (ESG) dalam Perspektif Islam 

Environmental, Social, Governance (ESG) merupakan salah satu 

bentuk pertanggungjawaban perusahaan terhadap ketiga aspek tersebut, 

dimana ketiga aspek tersebut menjelaskan untuk senantiasa menjaga 

lingkungan dan sumber daya alam sekitar, menciptakan hubungan yang 

baik dengan sesama (sosial), dan peraturan untuk mempertahankan tata 

kelola perusahaan yang baik. Di dalam Al-Qur’an telah dijelaskan terkait 

upaya untuk selalu menjaga lingkungan dan tidak membuat kerusakan, 

Dalam Q.S Al-A’raf Ayat 56, Allah berfirman: 

مِّنَ  قَريِْب   اللِّٰ  رَحَْْتَ  اِنَّ  وَّطَمَعًا   خَوْفاً وَادْعُوْهُ  اِصْلَاحِهَا بَ عْدَ  الْاَرْضِ  فِ  تُ فْسِدُوْا وَلَا   

 الْمُحْسِنِيْنَ 
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“Janganlah kamu berbuat kerusakan di bumi setelah diatur dengan baik. 

Berdoalah kepada-Nya dengan rasa takut dan penuh harap. 

Sesungguhnya rahmat Allah sangat dekat dengan orang-orang yang 

berbuat baik.”. 

Dalam aspek sosial terkait bagaimana cara dalam hubungan yang 

baik antar saudara dengan dijelaskan pada firman Allah Q.S Al-Hujurat 

Ayat 10: 

اَ  رْحَُْوْنَ ت ُ  لعََلَّكُمْ  اللَّٰ  وَات َّقُوا اَخَوَيْكُمْ  بَيْنَ  فاََصْلِحُوْا اِخْوَة   الْمُؤْمِنُ وْنَ  اِنََّّ
 
ࣖ  

“Sesungguhnya orang-orang mukmin itu bersaudara, karena itu 

damaikanlah kedua saudaramu (yang bertikai) dan bertakwalah kepada 

Allah agar kamu dirahmati”.  

Sedangkan, dalam aspek tata kelola mengenai ketentuan 

perusahaan agar selalu transparansi atau terbuka dapat menerapkan 

kebijakan atau peraturan untuk perkembangan yang lebih baik, seperti 

pada firman Allah Q.S Al-Baqarah Ayat 42: 

 وَلَا  تَ لْبِسُوا الحَْقَّ  بِالْبَاطِلِ  وَتَكْتُمُوا الحَْقَّ  وَانَْ تُمْ  تَ عْلَمُوْنَ 

“Janganlah kamu campur adukkan kebenaran dengan kebatilan dan 

(jangan pula) kamu sembunyikan kebenaran, sedangkan kamu 

mengetahui (-nya)”. 
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2.3 Kerangka Konseptual 

 Berdasarkan teori yang telah dibahas, temuan penelitian terdahulu, dan 

permasalahan yang diangkat dalam penelitian ini, disusunlah suatu dasar guna 

merumuskan hipotesis, berikut digunakan kerangka teoritis untuk 

menggambarkan pengujian yang akan dilakukan, yaitu pengaruh antara 

variabel independen dengan variabel dependen. Variabel independen dari 

penelitian ini yaitu pengungkapan Environmental, Social, and Governance dan 

variabel dependen dari penelitian ini yaitu profitabilitas perusahaan pada 

perusahaan sektor keuangan yang terdaftar di BEI tahun 2019-2023. Dalam 

penelitian ini kerangka konseptual digambarkan sebagai berikut: 

 

Sumber: Data diolah oleh peneliti, 2024 

 

Gambar 2. 1 Kerangka Konseptual 
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2.4 Hipotesis 

2.4.1 Pengaruh Pengungkapan Environmental terhadap Profitabilitas 

Perusahaan 

Perusahaan yang peduli terhadap lingkungan (Environmental) 

sering kali berpengaruh dalam meningkatkan profitabilitas perusahaan. 

Dengan menerapkan berbagai upaya yang ramah lingkungan seperti 

mengurangi penggunaan energi dan bahan baku, perusahaan dapat 

menghemat biaya operasional. Teori stakeholder memberikan 

gambaraan bahwa perusahaan yang peduli lingkungan biasanya 

mempunyai reputasi yang baik, sehingga akan menarik lebih banyak 

pelanggan dan investor yang peduli pada keberlanjutan (Desmi et al., 

2024). Teori legitimasi juga menjelaskan bahwasannya pengungkapan 

environmental ini adalah salah satu bentuk tanggung jawab perusahaan 

yang berdampak pada lingkungan karena aktivitas bisnisnya perlu 

diinformasikan secara terbuka agar bisa mewujudkan pengakuan dengan 

masyarakat dan stakeholder perusahaan (Durlista & Wahyudi, 2023). 

Oleh sebab itu, perusahaan dengan pengungkapan lingkungan yang lebih 

tinggi cenderung mempunyai tingkat profitabilitas yang tinggi juga. Hal 

tersebut dibuktikan oleh Abdi et al., (2022) serta Safriani & Utomo, 

(2020) mengemukakan bahwa pengungkapan environmental mempunyai 

pengaruh positif dan signifikan terhadap profitabilitas atau Return on 

Assets. Namun penelitian Aydoğmuş et al. (2022) menunjukkan hasil 

bahwa aspek lingkungan tidak dapat mempengaruhi profitabilitas dimana 
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perusahaan merasa perlu untuk fokus lebih pada hal-hal yang tidak 

berhubungan dengan keuangan untuk memenuhi tekanan lingkungan. 

Berdasarkan uraian sebelumnya, maka hipotesis pertama yaitu: 

H1:  Pengungkapan Environmental berpengaruh positif terhadap 

profitabilitas  

2.4.2 Pengaruh Pengungkapan Social terhadap Profitabilitas Perusahaan 

Perusahaan yang memperhatikan kepentingan dan kebutuhan 

stakeholder dengan baik seperti karyawan, pelanggan, komunitas lokal, 

dan pemerintah yang memiliki kepentingan terhadap aktivitas bisnis 

perusahaan akan cenderung mendukung perusahaan dengan baik. Upaya 

yang mereka lakukan adalah dengan tetap turut membeli produk secara 

berkelanjutan atau memberikan dukungan yang positif lainnya, sehingga 

akan meningkatkan profitabilitas perusahaan. Teori legitimasi 

menyatakan bahwa entitas bukan hanya berfokus terhadap pencapaian 

laba, namun juga berusaha membangun citra positif dengan 

memperhatikan isu sosial (Af’thonah & Finatariani, 2024).  

Respon positif dari masyarakat juga berperan penting, 

dikarenakan masyarakat umum dapat memperkuat kepercayaan 

konsumen terhadap merek perusahaan dimana hal tersebut dapat 

mendorong penjualan dan profitabilitas (Jaya & Martadinata, 2024). 

Keterlibatan ini dapat memperkuat kepercayaan dari para stakeholder 

terhadap perusahaan. Oleh karena itu, sesuai dengan penelitian Desmi et 
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al., (2024), Aydoğmuş et al., (2022) dan Pulino et al., (2022) 

mengungkaplan bahwa pengungkapan social berpengaruh positif 

terhadap profitabilitas perusahaan. Sebaliknya, penelitian Toti & Johan 

(2022) mengemukakan pengungkapan aspek sosial tidak berpengaruh 

secara langsung terhadap profitabilitas yang dicapai oleh perusahaan, 

berdasarkan uraian diatas maka hipotesis kedua, yaitu: 

H2: Pengungkapan Social berpengaruh positif terhadap 

profitabilitas  

2.4.3 Pengaruh Pengungkapan Governance terhadap Profitabilitas 

Perusahaan 

Efektifitas pengelolaan perusahaan menjadi faktor utama atau 

penentu dalam pencapaian profitabilitas. Tata kelola perusahaan adalah 

sebuah dasar yang membahas terkait pengawasan dan pengarahan 

(Pangentas & Prasetyo, 2023). Tata kelola yang baik, seperti transparansi 

dalam pengelolaan keuangan, pengambilan keputusan yang tepat, dan 

kepatuhan terhadap regulasi akan berpengaruh pada meningkatnya 

profitabilitas.  

Hal ini sejalan dengan teori legitimasi bahwa keterbukaan 

informasi dalam tata kelola perusahaan dapat memberikan peningkatan 

keuangan perusahaan dan tata kelola yang baik dapat membantu 

mengurangi risiko yang akan dihadapi (Hardiningsih et al., 2020). 

Sehingga pengungkapan tata kelola (Governance) perusahaan yang tepat 
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sangat penting dalam mencapai kinerja keuangan yang optimal dalam 

mendapatkan profitabilitas dan keberlanjutan perusahaan. Hal ini 

didasarkan pada temuan dari penelitian Jaya & Martadinata (2024) dan 

Saygili et al. (2022). Namun menurut temuan Leony et al., (2024) bahwa 

pengungkapan tata kelola perusahaan tidak mempengaruhi profitabilitas 

perusahaan, dimana tata kelola akan membutuhkan waktu agar terealisasi 

dalam kinerja keuangan perusahaan. Berdasarkan pemaparan diatas, 

sehingga hipotesis ketiga yaitu: 

H3: Pengungkapan Governance berpengaruh positif terhadap 

profitabilitas  

2.4.4 Pengaruh Pengungkapan Environmental terhadap Profitabilitas 

Perusahaan dengan dimoderasi Ukuran Perusahaan 

Perusahaan berukuran besar memiliki peluang besar dan peran 

utama dalam menjaga lingkungan. Ketersediaan sumber daya yang 

banyak akan memungkinkan perusahaan untuk meningkatkan biaya yang 

lebih tinggi untuk kebutuhan lingkungan (Setiadi & Agustina, 2019). 

Berdasarkan aktivitas yang dijalankan oleh perusahaan berskala besar, 

tekanan dan tuntutan yang dihadapi lebih tinggi bagi masyarakat.  

Tekanan dapat mendorong perusahaan besar untuk lebih peduli 

terhadap isu lingkungan, yang pada akhirnya memotivasi mereka untuk 

melakukan pengungkapan lingkungan. Berdasarkan teori stakeholder 

bahwa perusahaan besar umumnya akan mengungkapkan informasi 
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lingkungan secara lebih terbuka dan aktif ketika ada dorongan atau 

tuntutan dari pemangku kepentingan. Pengungkapan ini membantu 

perusahaan dalam memenuhi tuntutan masyarakat terhadap transparansi 

informasi lingkungan (Sari & Asrori, 2022). Pernyataan tersebut 

didukung penelitian dari Sahril & Kamal (2021) yang mengatakan nilai 

profitabilitas akan meningkat, jika pengungkapan lingkungan juga 

meningkat. Berdasarkan uraian sebelumnya, hipotesis keempat, yaitu: 

H4: Ukuran perusahaan mampu memoderasi pengaruh 

pengungkapan Environmental terhadap profitabilitas 

perusahaan. 

2.4.5 Pengaruh Pengungkapan Social terhadap Profitabilitas Perusahaan 

dengan dimoderasi Ukuran Perusahaan 

Perusahaan dengan ukuran besar biasanya memiliki sumber daya 

yang lebih besar untuk digunakan dalam berinteraksi dengan stakeholder 

secara sosial, seperti melalui kebijakan sosial dalam ESG yang 

berkelanjutan. Hal ini memberikan penilaian atau citra yang baik di mata 

masyarakat luas dan menghasilkan dampak positif terhadap profitabilitas 

perusahaan dan menarik investor dalam jangka panjang (Roestanto et al., 

2022). Teori stakeholder menjelaskan bahwa perusahaan yang memiliki 

ukuran besar akan menyampaikan informasi mengenai aktivitas sosial 

secara lebih terbuka dan detail, dimana hal ini bertujuan untuk 
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menunjukkan tanggung jawab perusahaan kepada stakeholder 

(Kesumastuti & Dewi, 2021).  

Perusahaan-perusahaan dengan ukuran yang kecil akan 

mempunyai keterbatasan dalam hal sumber daya guna berinteraksi 

dengan stakeholder secara efektif, sehingga profitabilitas yang 

didapatkan akan lebih kecil, namun perusahaan kecil dapat 

memanfaatkan keunggulan dalam fleksibilitas dan keterlibatan langsung 

dengan komunitas lokal untuk membangun hubungan yang kuat. Hal 

tersebut dibuktikan dengan penelitian Adhi & Cahyonowati (2023) yang 

menyatakan bahwa pengungkapan yang dilakukan oleh perusahaan besar 

bisa mendapatkan dukungan dari stakeholder dan masyarakat, 

berdasarkan uraian diatas maka hipotesis kelima, yaitu:  

H5: Ukuran perusahaan mampu memoderasi pengaruh 

pengungkapan Social terhadap profitabilitas perusahaan. 

2.4.6 Pengaruh Pengungkapan Governance terhadap Profitabilitas 

Perusahaan dengan dimoderasi Ukuran Perusahaan 

Struktur tata kelola pada perusahaan besar pastinya lebih 

kompleks dan berstandar tinggi termasuk komite-komite yang 

mengawasi aktivitas operasional dan kepatuhan regulasi (Dihardjo & 

Hersugondo, 2023). Berdasarkan Wulandari & Istiqomah, (2024) 

menunjukkan teori legitimasi dalam penerapan tata kelola yang kuat 

mampu meningkatkan kepercayaan investor dan pemegang saham untuk 
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mendukung pertumbuhan profitabilitas perusahaan dalam jangka 

panjang dan mengakui keberadaan perusahaan di masyarakat. Akan 

tetapi, untuk perusahaan kecil akan menghadapi tantangan dalam 

menerapkan tata kelola yang serupa karena keterbatasan sumber daya 

dan fasilitas yang dibutuhkan. Oleh karena itu, perusahaan kecil dapat 

memperkuat strategi guna pertumbuhan perusahaan yang berkelanjutan 

dan meningkatkan profitabilitas. Hal tersebut sesuai dengan temuan Abdi 

et al. (2022) yang mengemukakan ukuran perusahaan menentukan 

perusahaan dalam hal berinvestasi yang mendukung tata kelola yang 

baik. Oleh karena itu, dari penjelasan yang telah dijabarkan diatas, 

hipotesis keenam adalah: 

H6: Ukuran perusahaan mampu memoderasi pengaruh 

pengungkapan Governance terhadap profitabilitas 

perusahaan. 
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BAB III 

METODOLOGI PENELITIAN 
 

3.1 Jenis dan Pendekatan Penelitian 

Penyusunan penelitian ini dilakukan melalui pendekatan kuantitatif, 

khusunya dalam bentuk penelitian deskriptif kuantitatif. Penelitian dengan 

metode kuantitatif dalam penelitian bertujuan untuk menguji pengaruh atau 

hubungan antar dua atau lebih variabel (Sugiyono, 2019). Metode penelitian 

kuantitatif diterapkan guna menganalisis populasi atau sasaran, menyertakan 

perolehan data dengan bantuan instrumen pengukuran, serta menggunakan 

teknik analisis data berbasis kuantitatif atau statistik. Penelitian ini untuk 

melihat pengaruh atas variabel pengungkapan Environmental, Social, and 

Governance (ESG) terhadap profitabilitas perusahaan.  

3.2 Lokasi Penelitian  

Obyek dari penelitian merupakan perusahaan atau entitas dalam sektor 

keuangan yang terdaftar di BEI tahun 2021 – 2023. Studi ini memperoleh data 

melalui laporan keuangan (annual report) yang tersedia di laman 

www.idx.co.id dan website resmi perusahaan terkait guna mengakses 

sustainability report. 

3.3 Populasi dan Sampel Penelitian  

Menurut Sugiyono, (2019) populasi adalah daerah pengkajian yang 

meliputi subjek ataupun objek penelitian dengan jumlah dan kriteria khusus 

yang ditentukan ketika melakukan penelitian, sehingga dapat menarik 

http://www.idx.co.id/
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kesimpulan pasca melakukan proses penelitian. Populasi penelitian ini 

mencakup 104 entitas, dimana perusahaan atau entitas yang bergerak di sektor 

keuangan dan telah terdaftar di BEI tahun 2021 hingga 2023. BEI merupakan 

bursa efek terbesar yang ada di Indonesia sebagai tempat bagi perusahaan 

untuk memperdagangkan sahamnya secara terbuka kepada investor. 

Sampel menurut Sugiyono, (2019) merupakan sekelompok beberapa 

entitas yang diambil dari banyaknya total populasi. Sampel terpilih merupakan 

sampel yang mewakili dari keseluruhan populasi yang bersifat representatif. 

Perusahaan sektor keuangan yang terdafar di BEI periode 2021 hingga 2023 

dijadikan sampel dalam penelitian ini, dengan mempertimbangkan beberapa 

kriteria yang ditentukan oleh peneliti.  

3.4 Teknik dan Pengambilan Sampel  

Teknik pengambilan sampel diambil secara purposive sampling 

dimaksudkan untuk kebutuhan analisis. Teknik purposive sampling digunakan 

untuk memperoleh hasil yang objektif dari kriteria ditentukan. Penentuan 

sampel pada studi ini didasarkan pada kriteria-kriteria dibawah ini: 

1. Perusahaan sektor keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

secara berturut-turut dari periode 2021 - 2023 

2. Perusahaan sektor keuangan yang menyajikan data annual report 

yang berisi secara lengkap dan berturut-turut (no missing data) 

periode 2021 - 2023 
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3. Perusahaan sektor keuangan yang berturut-turut mempublikasikan 

sustainability report menggunakan standar GRI secara berturut-turut 

selama periode 2021 – 2023 

4. Perusahaan sektor keuangan yang tidak mendapatkan laba secara 

berturut-turut selama periode 2021-2023 

Tabel 3. 1 Spesifikasi Sampel Penelitian 

No Kriteria Sampel Jumlah 

1. 

Perusahaan sektor keuangan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia secara berturut-turut dari periode 2021-

2023 

104 

2. 
Perusahaan sektor keuangan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia sebelum periode 2021-2023 
(3) 

3. 

Perusahaan sektor keuangan yang tidak menyajikan data 

annual report yang berisi secara lengkap dan berturut-

turut (no missing data) periode 2021-2023 

(4) 

4. 

Perusahaan sektor keuangan yang tidak 

mempublikasikan sustainability report menggunakan 

standar GRI secara berturut-turut selama periode 2021-

2023 

(56) 

5.  
Perusahaan sektor keuangan yang tidak mendapatkan 

laba secara berturut-turut selama periode 2021-2023 
(8) 

  Jumlah sampel 33 

  Tahun penelitian 3 

  Total sampel dalam penelitian 99 
Sumber: Bursa Efek Indonesia 

Tabel 3. 2 Sampel Terpilih Perusahaan Sektor Keuangan 

No Kode Nama Perusahaan 

1 ABDA Asuransi Bina Dana Arta Tbk. 

2 ADMF Adira Dinamika Multi Finance Tbk 

3 AGRS Bank IBK Indonesia Tbk. 

4 ASDM Asuransi Dayin Mitra Tbk. 

5 BBCA Bank Central Asia Tbk. 
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No Kode Nama Perusahaan 

6 BBLD Buana Finance Tbk. 

7 BBNI Bank Negara Indonesia (Persero) 

8 BBRI Bank Rakyat Indonesia (Persero) 

9 BBTN Bank Tabungan Negara (Persero) 

10 BCAP MNC Kapital Indonesia Tbk. 

11 BDMN Bank Danamon Indonesia Tbk. 

12 BFIN BFI Finance Indonesia Tbk. 

13 BJBR Bank Pembangunan Daerah Jawa Barat 

14 BJTM Bank Pembangunan Daerah Jawa Timur 

15 BMRI Bank Mandiri (Persero) Tbk. 

16 BNGA Bank CIMB Niaga Tbk. 

17 BNII Bank Maybank Indonesia Tbk. 

18 BNLI Bank Permata Tbk. 

19 BPII Batavia Prosperindo Internasional 

20 BSIM Bank Sinarmas Tbk. 

21 BTPN Bank BTPN Tbk. 

22 BTPS Bank BTPN Syariah Tbk. 

23 CASA Capital Financial Indonesia Tbk 

24 CFIN Clipan Finance Indonesia Tbk. 

25 FUJI Fuji Finance Indonesia Tbk. 

26 MEGA Bank Mega Tbk. 

27 NISP Bank OCBC NISP Tbk. 

28 PANS Panin Sekuritas Tbk. 

29 PNBS Bank Panin Dubai Syariah Tbk. 

30 STAR Buana Artha Anugerah Tbk. 

31 TRIM Trimegah Sekuritas Indonesia Tbk 

32 TUGU Asuransi Tugu Pratama Indonesia 

33 WOMF Wahana Ottomitra Multiartha Tbk 
Sumber: Data diolah peneliti, 2024 

3.5 Data dan Jenis Data  

Dalam penelitian ini, jenis data yang digunakan adalah data sekunder. 

Data sekunder menggunakan annual report dan sustainability report dari 

perusahaan sektor keuangan yang terdaftar di BEI dengan periode 3 tahun. 

Data sekunder berupa laporan tahunan (annual report) yang diperoleh dari 
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website BEI untuk variabel profitabilitas dan ukuran perusahaan. Dan untuk 

data sekunder berupa laporan keberlanjutan (sustainability report) untuk 

variabel pengungkapan ESG. 

3.6 Teknik Pengumpulan Data  

Metode pengumpulan data dengan teknik kuantitatif bersumber dari 

data sekunder dapat menggunakan teknik dokumentasi dan studi kepustakaan 

(Arofah & Khomsiyah, 2023). Teknik dokumentasi pada penelitian ini dengan 

mengumpulkan data dari situs resmi BEI yakni www.idx.co.id dan situs web 

perusahaan terkait. Metode yang kedua yaitu, pengumpulan data melalui studi 

kepustakaan. Studi kepustakaan merupakan sebuah teknik guna memperoleh 

dan mengumpulkan data yang berasal dari sumber-sumber tertulis seperti buku, 

jurnal, artikel, ataupun lainnya yang relevan dan mendukung dengan 

penelitian.  

3.7 Definisi Operasional Variabel  

3.7.1 Variabel Independen (X) 

Variabel Independen merupakan variabel yang berperan sebagai 

penyebab dan memberikan pengaruh terhadap variabel dependen 

(Sugiyono, 2019). Pengungkapan lingkungan atau environmental (X1), 

pengungkapan sosial atau social (X2), pengungkapan tata kelola atau 

governance (X3) merupakan variabel independen yang digunakan dalam 

penelitian ini. 

 

http://www.idx.co.id/


54 
 

 
 

3.7.1.1 Pengungkapan Environmental (X1) 

Pengungkapan informasi mengenai environmental 

berkaitan dengan penggunaan sumber daya dan dampak yang 

dihasilkan oleh perusahaan (Mulpiani, 2019). Pengungkapan 

environmental merupakan tanggung jawab perusahaan kepada 

masyarakat terkait pengelolaan secara optimal tentang masalah 

lingkungan yang ditimbulkan (Desmi et al., 2024). 

Pengungkapan environmental menggunakan indikator dari 

standar GRI 2016 yang mencakup 32 item dan menggunakan 

GRI Standar 2021 yang mencakup 31 item.  

3.7.1.2 Pengungkapan Social (X2) 

Pengungkapan social menunjukkan kemampuan yang 

dimiliki entitas atas kontribusi sosial yang dilakukan bagi para 

pemangku kepentingan (Triyani et al., 2021). Investor akan 

memberikan respon positif terhadap perusahaan dengan kinerja 

sosial yang baik, sehingga berdampak pada peningkatan dalam 

mendapatkan profitabilitas yang tinggi (Mulpiani, 2019). 

Pengungkapan social menggunakan indikator dari standar GRI 

2016 yang mencakup 40 item dan menggunakan GRI Standar 

2021 yang mencakup 36 item.  

3.7.1.3 Pengungkapan Governance (X3) 

Pengungkapan governance bertujuan dalam 

menyampaikan informasi secara transparan mengenai tata 
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kelola perusahaan yang dapat membangun kepercayaan 

pemangku kepentingan terhadap praktis bisnis utama 

perusahaan (Shakil et al., 2019). Dengan pengungkapan terkait 

governance memperlihatkan entitas mampu beroperasi dengan 

prinsip transparan, akuntabel, dan adil. Oleh karena itu, 

perusahaan akan menarik perhatian sekaligus mendapatkan 

dukungan dari stakeholder yang berpeluang meningkatkan 

profitabilitas perusahaan (Jaya & Martadinata, 2024). 

Pengungkapan governance menggunakan indikator dari standar 

GRI 2016 yang mencakup 22 item dan menggunakan GRI 

Standar 2021 yang mencakup 13 item.  

3.7.2 Variabel Dependen (Y) 

Variabel dependen merupakan sebuah variabel dengan nilai yang 

bergantung atau mengalami perubahan yang disebabkan oleh pengaruh 

variabel independen atau variabel bebas (Sugiyono, 2019). Dalam 

penelitian ini profitabilitas menjadi variabel dependen. Profitabilitas 

dapat menjadi salah satu faktor penentu tingkat keberhasilan atau 

kegagalan perusahaan dalam periode tertentu. Penelitian ini akan 

menggunakan Return on Assets (ROA) sebagai proksi untuk mengukur 

profitabilitas perusahaan. ROA disebut sebagai earning power, karena 

menggambarkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba 

bersih dari total aset yang dimiliki perusahaan (Arofah & Khomsiyah, 

2023).  
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3.7.3 Variabel Moderasi (Z) 

Variabel penghubung atau variabel moderasi yang berperan untuk 

menunjukkan adanya perubahan dalam hubungan pengaruh atas variabel 

bebas serta variabel terikat. Ukuran perusahaan merupakan variabel 

moderasi pada studi ini. Firm size atau ukuran perusahaan menjadi salah 

satu faktor bahwa perusahaan tersebut dinilai mempunyai tujuan dan 

strategi yang lebih baik dalam menjalankan bisnisnya (Dihardjo & 

Hersugondo, 2023).  Berdasarkan penelitian tersebut menggambarkan 

ukuran perusahaan dapat memoderasi hubungan antara ESG terhadap 

Return on Assets (ROA).  

Tabel 3. 3 Operasional Variabel Penelitian 

No. Variabel Indikator Skala Referensi 

1. 
ROA (Return on 

Assets) 
ROA =

𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 Rasio 

(Husada & 

Handayani, 

2021) 

2. 
Environmental 

(Lingkungan) 
EVN =

Σ item EVN

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑉𝑁
 Rasio 

(Inawati & 

Rahmawati, 

2023) 

3. Social (Sosial) SCL =
Σ item SCL

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑆𝐶𝐿
 Rasio 

(Inawati & 

Rahmawati, 

2023) 

4. 
Governance (Tata 

Kelola) 
GOC =

Σ item GOC

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐺𝑂𝐶
 Rasio 

(Inawati & 

Rahmawati, 

2023) 

5. 
Ukuran 

Perusahaan (Size) 

Size =
𝐿𝑛 (𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡) 

Rasio 

(Nanda & 

Ratnadi, 

2024) 

Sumber: Data diolah oleh peneliti, 2024 

3.8 Analisis Data  

Pada penelitian ini, data yang telah terkumpul dapat dianalisis melalui 

metode analisis deskriptif kuantitatif serta pengujian regresi menggunakan data 
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panel yang dibantu dengan perangkat lunak Eviews. Analisis regresi data panel 

merupakan metode analisis yang dipakai untuk mengolah data yang mecakup 

data deret waktu (time series) dan data silang (cross section). Teknik analisis 

ini disesuaikan dengan rumusan masalah, sasaran penelitian, dan karakteristik 

data yang diperoleh.  

3.8.1 Analisis Statistik Deskriptif 

Analisis statistik deskriptif memiliki arti suatu metode statistik 

yang mendeskripsikan karakteristik variabel dari sebuah penelitian. 

Analisis ini bertujuan untuk memberikan gambaran terhadap data atau 

hasil yang diperoleh tanpa menarik kesimpulan secara keseluruhan 

(Sugiyono, 2019). Proses dalam statistik deskriptif mencakup proses 

meringkas, mengelola, dan menyusun data secara terstruktur atau dalam 

bentuk teratur untuk menghasilkan penjelasan yang sistematis dan 

mudah dipahami (Ghozali, 2018).  

3.8.2 Analisis Regresi Data Panel 

Metode analisis regresi data panel yaitu teknik analisis dengan 

menghimpun atas data deret waktu dengan data satu silang. Regresi data 

panel memberikan gambaran variasi data akibat perbedaaan antar subjek 

dan perubahan dari waktu ke waktu (Widarjono, 2019). Penggunaan 

regresi data panel adalah mengetahui interaksi tiga variabel bebas pada 

satu variabel terikat dengan menggabungkan informasi berdasarkan data 

deret waktu (time series) dan data silang (cross section). Metode ini 
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membantu dalam menganalisis pengaruh variabel independen dalam 

tingkat individu dan mengamati perubahan yang terjadi sepanjang waktu. 

Adapun model regresi pada penelitian disusun dalam bentuk persamaan 

berikut ini: 

ROAᵢₜ = α + β₁ ᵢₜ EVN₁ ᵢₜ + β₂ ᵢₜ SCL₂ ᵢₜ + β₃ ᵢₜ GOC₃ ᵢₜ + ɛ 

Keterangan 

ROA : Profitabilitas 

α  : Konstanta 

i  : Entitas ke-i 

t  : Periode ke-t 

β₁₂₃  : Koefisien Regresi 

EVN  : Environmental 

SCL  : Social 

GOC  : Governance 

ɛ  : error 

3.8.3 Estimasi Model 

Pemilihan model estimasi pada data panel sangat berpengaruh 

pada hasil analisis. Terdapat model utama yang biasa digunakan, yakni 

Common Effect Model (CEM), Fixed Effect Model (FEM), dan Random 

Effect Model (REM). Ketiganya memiliki cara yang berbeda dalam 

mengelola perbedaan karakteristik antar data waktu dan data silang, yang 

dijelaskan lebih lanjut di bawah ini: 
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3.8.3.1 Common Effect Model (CEM) 

Pendekatan model Common Effect Model adalah 

metode dasar yang bersifat sederhana. Model CEM berguna 

dalam menganalisis data panel yang menyatukan atas data deret 

waktu dengan data silang, serta mengasumsikan bahwa perilaku 

masing-masing perusahaan konsisten atau tidak berubah selama 

periode pengamatan dan tidak terpengaruh oleh karakteristik 

individu. Sehingga, model ini menerapkan melalui pendekatan 

Ordinary Least Square (OLS) (Widarjono, 2019). 

3.8.3.2  Fixed Effect Model (FEM) 

Pendekatan estimasi Fixed Effect Model 

mengasumsikan adanya karakteristik yang berbeda antar 

perusahaan, namun tetap dapat diukur dan dihitung. Model ini, 

memungkinkan perbedaaan yang ada antara individu 

perusahaan dapat dianalisis secara lebih jelas dan terstruktur. 

Pendekatan Least Squares Nominal Variable (LSDV) yang 

diterapkan dalam model ini. 

3.8.3.3  Random Effect Model (REM) 

Model ini dikenal pula sebagai error component model. 

Pendekatan Random Effect Model ini berasumsi bahwa data 

deret waktu dan data silang tidak ditentukan sebelumnya, 

artinya temuan sampel acak dari populasi. Model ini digunakan 

untuk estimasi data panel ketika terdapat dugaan bahwa 
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perbedaan antar individu yang bersifat acak dan tidak 

berkorelasi terhadap variabel independen. Dalam model ini, 

metode yang diterapkan adalah Generalized Least Square 

(GLS) yang merupakan metode estimasi yang dapat mengatasi 

masalah heteroskedastisitas, dengan tujuan untuk 

mempertahankan konsistensi dan unbiased estimator 

(Widarjono, 2019). 

3.8.4 Uji Pemilihan Model Regresi Data Panel  

Setelah menguji estimasi terhadap tiga model regresi yang 

berbeda, tahap selanjutnya adalah menentukan metode yang sesuai dalam 

regresi data panel. Penggunaan uji berikut bertujuan untuk menganalisis 

model lebih lanjut, beberapa uji yang dapat digunakan adalah sebagai 

berikut (Widarjono, 2019): 

3.8.4.1 Uji Chow 

Uji Chow merupakan pengujian yang berguna dalam 

mencari model estimasi yang sesuai, yaitu Common Effect 

Model (CEM) atau Fixed Effect Model (FEM). Berikut hipotesis 

dalam uji ini, yaitu: 

H₀ = Common Effect Model 

H₁ = Fixed Effect Model  
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Ketentuan asumsi dalam uji ini yaitu: 

4.2.7 Jika nilai probabilitas kurang dari 0,05, sehingga H₀ 

diterima dan berarti Common Effect Model (CEM) 

model yang sesuai. 

4.2.7 Jika nilai probabilitas lebih dari 0,05, sehingga H₁ 

diterima dan berarti Fixed Effect Model (FEM) model 

yang sesuai 

3.8.4.2 Uji Hausman 

Uji Hausman bertujuan dalam memilih pendekatan 

estimasi yang tepat, yakni antara Fixed Effect Model (FEM) dan 

Random Effect Model (REM). Berikut hipotesis dalam uji ini, 

yaitu: 

H₀ = Random Effect Model 

H₁ = Fixed Effect Model  

Ketentuan asumsi dalam uji ini yaitu 

4.2.7 Jika nilai probabilitas kurang dari 0,05, sehingga H₀ 

diterima dan berarti Random Effect Model (REM) model 

yang sesuai. 

4.2.7 Jika nilai probabilitas lebih dari 0,05, sehingga H₁ 

diterima dan berarti Fixed Effect Model (FEM) model 

yang sesuai 
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3.8.4.3 Uji Lagrange Multiplier (LM) 

Uji Lagrange Multiplier bertujuan untuk 

membandingkan bentuk dari jenis estimasi yang diterapkan, 

yaitu memilih Random Effect Model (REM) dan Common Effect 

Model (CEM). Uji signifikansi yang dirancang oleh Breusch-

Pagan ini berdasarkan hipotesis sebagai berikut: 

H₀ = Common Effect Model 

H₁ = Random Effect Model 

Ketentuan asumsi dalam uji ini yaitu: 

4.2.7 Jika nilai probabilitas kurang dari 0,05, sehingga H₀ 

diterima dan berarti Candom Effect Model (CEM) model 

yang sesuai. 

4.2.7 Jika nilai probabilitas lebih dari 0,05, sehingga H₁ 

diterima dan berarti Random Effect Model (REM) model 

yang sesuai 

3.8.5 Uji Asumsi Klasik 

Uji Asumsi Klasik dianalisis untuk menguji kesesuaian 

penggunaan model dalam studi ini, sebelum menguji hipotesis, data yang 

dikumpulkan harus lebih dahulu diukur untuk memastikan bahwa asumsi 

dasar telah terpenuhi. Pada analisis regresi linier berganda, uji asumsi 

klasik yang biasa dilakukan adalah Uji Normalitas (data terdistribusi 

secara normal), Uji Multikolinearitas (hubungan antar variabel 

independen), Uji Heteroskedastisitas (kesamaan varian eror), dan Uji 
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Autokorelasi (tidak adanya hubungan eror antar data). Uji-uji tersebut 

dijelaskan dengan uraian berikut ini: 

3.8.5.1. Uji Normalitas 

Sasaran dari pengujian normalitas yaitu memastikan 

data untuk suatu kelompok atau variabel tertentu terdistribusi 

secara normal atau abnormal. Statistik parametrik dihitung 

dengan mengasumsikan bahwa data mengikuti distribusi normal 

(Ghozali, 2018). Alat analisis dalam penelitian ini adalah 

aplikasi EViews versi 12. Pengujian normalitas menggunakan 

metode Jarque-Bera. Jika p-value dari Jarque-Bera > 0,05 

berarti data telah tersebar secara normal. Akan tetapi, jika nilai 

p-value dari Jarque-Bera < 0.05 berarti data tidak tersebar 

secara normal. 

3.8.5.2. Uji Multikolinieritas 

Tujuan dari pengujian multikolinieritas adalah 

memastikan tidak adanya hubungan yang signifikan antar 

variabel independen dalam regresi (Ghozali, 2018). Untuk 

menentukan keberadaan multikolinieritas menggunakan 

Variance Inflation Factor (VIF) dan Tolerance (TOL). Uji 

multikolinieritas menggunakan Variance Inflation Factor (VIF) 

sebagai indikator untuk menentukan apakah ada korelasi antar 

variabel independen. Jika angka dari VIF > 10 atau tolerance < 

0,01, maka dapat disimpulkan adanya multikolinieritas, 
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sebaliknya apabila angka dari VIF < 10 atau tolerance > 0,01 

maka akan menunjukkan tidak adanya multikolinieritas antar 

variabel bebas atau independen.  

3.8.5.3. Uji Heteroskedastisitas 

Uji Heteroskedastisitas memiliki tujuan guna 

mengukur keberadaaan varians residual (error) yang tidak 

konstan antar pengamatan. Jika varian residual memiliki varian 

yang sama, maka kondisi ini dikategorikan sebagai 

homoskedastisitas. Jika terdapat bervariasi atau berbeda-beda 

atau tidak seraga, maka disebut heteroskedastisitas. Regresi 

yang baik berarti yang menunjukkan homoskedastisitas 

(Ghozali, 2018). Probabilitas pada uji Glejser digunakan untuk 

melihat adanya heteroskedastisitas pada model regresi. Apabila 

p-value > 0,05 sehingga model dikatakan tidak memiliki 

masalah heteroskedastisitas. Akan tetapi, apabila p-value lebih 

kecil dari 0,05, maka model ditemukan adanya masalah 

heteroskedastisitas. 

3.8.5.4. Uji Autokorelasi 

Autokorelasi mengacu pada korelasi antara hasil 

observasi pada waktu tertentu dengan hasil observasi di waktu 

lain dalam suatu sampel, atau secara sederhana dapat diartikan 

sebagai hubungan antara observasi yang dipengaruhi oleh 

perubahan waktu. Hal ini disebabkan oleh keterkaitan residual 
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antar pengamatan yang saling mempengaruhi. Uji autokorelasi 

guna melihat apakah ada hubungan korelasi antar variabel 

dalam periode tertentu (Ghozali, 2018). Dalam uji autokorelasi, 

metode Durbin Watson digunakan untuk membandingkan 

Durbin Watson (DW) dan Durbin Watson Upper (DU). Metode 

Durbin Watson digunakan dalam penelitian ini untuk 

mengetahui keberadaan autokorelasi. Beberapa keputusan yang 

dapat dibuat terkait pengujian autokorelasi, sebagai berikut:  

- Jika dU < d < 4-dU, maka tidak terdapat autokorelasi.  

- Jika dL > d > 4-dL, maka terdapat autokolerasi.  

- Jika dL < d < dU atau 4-dU < d < 4-dL, maka tidak adanya 

kesimpulan  

Keterangan:  

- dL = Batas bawah DW  

- dU = Batas atas DW 

3.8.6 Pengujian Hipotesis  

3.8.6.1 Uji Parsial (Uji T) 

Uji Parsial (Uji T) dapat dilakukan guna melihat 

seberapa besar pengaruh signifikan variabel independen atas 

variabel dependen. Pengaruh signifikan terjadi ketika nilai 

probabilitas uji parsial dibawah nilai 0,05 (Ghozali, 2018). 
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4.2.7 Apabila nilai probability signifikansi > 0,05, berarti 

hipotesis yang ditetapkan untuk melihat pengaruh terhadap 

variabel dependen ditolak, dalam arti lain variabel tidak 

berpengaruh signifikan. 

4.2.7 Apabila nilai probability signifikansi < 0,05, berarti 

hipotesis yang ditetapkan untuk melihat pengaruh terhadap 

variabel dependen diterima, dalam arti lain variabel 

berpengaruh signifikan. 

3.8.6.2 Koefisien Determinasi (R²) 

Menurut pendapat dari (Widarjono, 2019) uji koefisien 

determinasi (R²) dilakukan guna menilai sejauh mana variabel 

independen (X) dalam mendeskripsikan nilai variabel dependen 

(Y) (Sugiyono, 2019). Dasar keputusan atau penilaian dalam uji 

ini ditunjukkan pada nilai koefisien semakin tinggi dan 

mendekati angka 1, maka variabel independen dapat 

disimpulkan mempunyai kemampuan yang lebih baik dalam 

mempengaruhi keberadaan variabel dependen. Namun, apabila 

nilai koefisien semakin rendah dan mendekati angka 0, 

menandakan pengaruh variabel independen yang semakin 

lemah terhadap variabel dependen.  
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3.8.7 Moderated Regression Analysis (MRA) 

Moderated Regression Analysis (MRA) merupakan sebuah 

metode statistik untuk memahami variabel moderasi berperan dalam 

mempengaruhi arah atau kekuatan pengaruh variabel independen 

terhadap variabel dependen dalam suatu model penelitian (Ghozali, 

2018). Analisis ini digunakan dengan memanfaatkan regresi linier 

berganda yang menambahkan variabel interaksi, seperti hasil perkalian 

variabel dependen yang mempunyai tujuan untuk mengukur pengaruh 

moderasi terhadap hubungan variabel independen atas dependen. 

Variabel ukuran perusahaan pada penelitian ini berperan sebagai variabel 

yang dapat melihat pengaruh antara variabel independen dan variabel 

dependen.  
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BAB IV 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

 

4.1 Hasil Penelitian 

4.1.1 Gambaran Umum Objek Penelitian 

Objek dalam penelitian ini berfokus pada perusahaan keuangan 

yang telah terdaftar di BEI. Sumber data sekunder pada studi ini 

diperoleh dari annual report dan sustainability report periode 2021-2023 

yang diunduh melalui website resmi BEI di www.idx.co.id dan laman 

perusahaan terkait. Jenis data yang dianalisis dalam studi ini merupakan 

data panel yang diproses menggunakan perangkat lunak Eviews v12. 

Penelitian ini mencakup seluruh perusahaan sektor keuangan 

yang tercatat di BEI dengan rentang waktu 2021 hingga 2023. 

Pengambilan sampel dilakukan dengan metode purposive sampling, 

dimana kriteria tertentu yang telah ditentukan peneliti menjadi dasar 

pemilihan sampel. Dengan demikian, terdapat 33 entitas keuangan 

sebagai sampel pada studi ini, dimana total ada 99 data observasi selama 

masa penelitian. 

4.1.2 Analisis Statistik Deskriptif 

Analisis statistik deskriptif diterapkan dalam penelitian ini guna 

menggambarkan informasi penting yang berkaitan dengan sampel yang 

diteliti, dimana hal tersebut menggambarkan hasil analisis berupa nilai 

http://www.idx.co.id/
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paling rendah (minimum), nilai paling tinggi (maximum), nilai rata-rata 

(mean), serta standar deviasi (R. N. Putra et al., 2023). Penelitian ini 

menggunakan sejumlah variabel, variabel yang dianalisis mencakup 

profitabilitas (Y) yang diukur melalui Return on Asset (ROA), 

pengungkapan lingkungan (environmental / X1), pengungkapan sosial 

(social / X2), dan pengungkapan tata kelola (governance / X3) yang 

diukur melalui rasio antra jumlah pengungkapan yang dilakukan 

perusahaan terhadap total keseluruhan pengungkapan yang tersedia. 

Analisis statistik deskriptif diuraikan pada tabel hasil pengolahan data 

menggunakan Eviews v12:  

Tabel 4. 1 Hasil Uji Statistik Deskriptif 

Statistic ROA X1 X2 X3 Z 

 Rata-rata 0,0285 0,2955 0,3250 0,6034 3,1217 

 Median 0,0181 0,2813 0,2750 0,5385 3,1059 

 Maximum 0,1922 0,8065 0,8056 1,0000 3,5315 

 Minimum 0,0009 0,0000 0,0500 0,0455 2,5758 

 Std. Dev. 0,0295 0,1870 0,1679 0,3313 2,4111 

Observations 99 99 99 99 99 
Sumber: Hasil olah data Eviews, 2025 

Berdasarkan tabel 4.1 menyajikan data mengenai variabel terikat 

yang dihitung berdasarkan rasio yaitu laba bersih yang dibagi jumlah 

aset. Hasil pengukuran menunjukkan bahwa nilai maksimum sebesar 

0,1922 dicapai oleh perusahaan Batavia Prosperindo Internasional, 

sehingga perusahaan tersebut mampu mengelola asetnya dengan baik 

untuk menghasilkan laba secara optimal. Sementara itu, perusahaan 

Capital Financial Indonesia Tbk memiliki nilai minimum yaitu 0,0009 

berarti perusahaan tersebut kurang efisien dalam mendapatkan 
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keuntungan dari aset yang dimiliki sebuah entitas. Nilai rata-rata (mean) 

yaitu 0,0285 serta standar deviasi 0,0295 yang melebihi nilai rata-rata, 

temuan ini memperlihatkan bahwa adanya tingkat variasi (heterogenitas) 

yang cukup besar antar nilai minimum dan maksimum.  

Environmental disclosure (pengungkapan lingkungan) dalam 

penelitian ini sebagai variabel X1. Nilai rata-rata atau mean pada 

environmental disclosure sebesar 0,2955 atau 29,5% diperoleh dari total 

99 data yang dianalisis, dimana hanya ditemukan 28 perusahaan yang 

melakukan pengungkapan lingkungan. Standar deviasi berdasarkan tabel 

diatas sebesar 0,1870 lebih rendah daripada nilai mean yang 

menunjukkan bahwa kurangnya variasi dalam sebaran data atau dengan 

kata lain homogen.  

Social disclosure (pengungkapan sosial) sebagai variabel X2. 

Dari hasil analisis terhadap total 99 data, nilai rata-rata atau mean pada 

social disclosure tercatat 0,3250 atau 32,5%. Hanya 32 perusahaan 

diantaranya melakukan pengungkapan sosial, sehingga hal ini 

mengindikasikan bahwa meningkatnya keuntungan atau laba yang 

didapat perusahaan karena melakukan pengungkapan sosial cukup 

rendah.  

 Governance disclosure (pengungkapan tata kelola) merupakan 

variabel X3 pada penelitian ini. Nilai rata-rata atau mean yang diperoleh 

menunjukkan nilai sebesar 0,6034 atau 60,3%. Dari total 99 data yang 

diamati, ditemukan 59 perusahaan yang melakukan pengungkapan tata 
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kelola, hal ini menyatakan bahwa potensi untuk mendapatkan laba yang 

cukup besar karena pengungkapan tata kelola tergolong rendah.  

Firm size (ukuran perusahaan) berperan sebagai variabel 

moderasi pada studi ini yang diuji berdasarkan logaritma natural (Ln) 

atas total aset perusahaan, dengan nilai maksimum 3,5315 dan nilai 

minimum 2,5758. Tabel diatas menunjukkan standar deviasi 2,4111 lebih 

kecil dari nilai rata-rata 3,1217 yang artinya bahwa variabel ini memiliki 

sebaran data yang seragam.  

4.1.3 Analisis Pemilihan Model 

Dalam penelitian ini, pemilihan model yang sesuai 

dipertimbangkan berdasarkan pada sifat data panel yang dimiliki, yaitu 

data yang menggabungkan antara data time series dan cross section. Data 

yang dianalisis berasal dari perusahaan sektor keuangan pada periode 

2021 hingga 2023. Untuk menganalisis data panel ini, terdapat tiga model 

pendekatan, seperti Fixed Effects Model (FEM), Common Effects Model 

(CEM), dan Random Effects Model (REM). Fokus penelitian ini untuk 

memilih model yang paling sesuai terkait tiga model tersebut. Oleh sebab 

itu, diperlukan uji chow, uji hausman, dan uji lagrange multiplier guna 

analisis data.  

4.1.3.1. Uji Chow  

Penelitian ini menggunakan uji chow sebagai alat 

dalam mencari dan memilih model data panel yang terbaik 

diantara CEM dan FEM. Dasar pengambilan keputusan dalam 
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uji ini ditentukan berdasarkan hasil effect test dari cross section 

F, khususnya pada nilai probabilitas yang dihasilkan. Apabila p-

value yang dihasilkan lebih besar dari 0,05, sehingga model 

yang dipilih berarti Common Effect Model (CEM). Sebaliknya, 

jika p-value yang dihasilkan lebih kecil dari 0,05, sehingga 

model yang digunakan berarti Fixed Effect Model (FEM). 

 

Sumber: Hasil olah data Eviews, 2025 

Berdasarkan analisis tabel diatas dapat diketahui nilai 

probabilitas atas Cross-section F dan Cross-section Chi-

square yang diperoleh yakni 0,000. Model yang digunakan 

untuk uji Chow ialah Fixed Effect Model (FEM) disebabkan 

hasil pengujian memiliki nilai probabilitas kurang dari 0,05. 

4.1.3.2. Uji Hausman 

Uji hausman sebagai cara yang dipilih dalam 

menentukan antara Fixed Effect Model dan Random Effect 

Model setelah uji chow menunjukkan bahwa FEM model yang 

sesuai. Pengujian ini dilakukan untuk mengetahui nilai 

probabilitas, dimana nilai probabilitas < 0,05 mendeskripsikan 

bahwa Fixed Effect Model model yang sesuai. Apabila nilai 

probabilitas > 0,05 mendeskripsikan model yang tepat adalah 

Random Effect Model. 

Effects Test Sta.  d.f.  Prob.  

Cross-sec F 12.827.219 -32,63 0.0000 

Cross-sec Chi-square 199.678.641 32 0.0000 

Tabel 4. 2 Hasil Uji Chow 
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Sumber: Hasil olah data Eviews, 2025 

Berdasarkan hasil uji hausman tabel 4.3 diatas, 

diperoleh nilai probabilitas sebesar 0,278, dimana hasil tersebut 

menunjukkan diatas nilai 0,05. Oleh karena itu, Random Effect 

Model sebagai model yang paling sesuai dalam penelitian ini.  

4.1.3.3. Uji Lagrange Multiplier (LM) 

Uji Lagrange Multiplier diterapkan guna melihat 

model yang sesuai yaitu Common Effect Model atau Random 

Effect Model. Berdasarkan nilai probabilitas yang dihasilkan, 

jika value probability < 0,05 sehingga model yang dipih ialah 

Random Effect Model. Apabila value probability > 0,05 

Common Effect Model adalah model yang sesuai.  

 

Sumber: Hasil olah data Eviews, 2025 

Pada tabel 4.4 diperoleh hasil pengujian bahwa nilai 

probability atau p-value pada Breusch-Pagan yaitu 0,000 

artinya dibawah nilai 0,05. Dengan demikian, model yang 

dipilih ialah Random Effect Model (REM). 

Tabel 4. 3 Hasil Uji Hausman 

Test Sum 
Chi-Sq. 

Statistic 
Chi-Sq. d.f. Prob,  

Cross-sec random 3.846.412 3 0.2785 

Tabel 4. 4 Hasil Uji Lagrange Multiplier (LM) 

Test Hypothesis 

  Cross-sec Time Both 

Breusch - Pagan 5.714.940  0.212585 5.736.199 

  (0.0000) (0.6447) (0.0000) 
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4.1.4 Analisis Regresi Data Panel 

Pengolahan regresi data panel yang dilakukan guna 

mengidentifikasi keterkaitan antar variabel bebas, pengungkapan 

lingkungan atau environmental (X1), pengungkapan sosial social (X2), 

serta pengungkapan tata kelola atau governance (X3) terhadap variabel 

terikat (Y) seperti profitabilitas yang dihitung berdasarkan Return on 

Asset (ROA) yang dimoderasi oleh besar kecilnya perusahaan atau 

variabel ukuran perusahaan. Oleh karena itu, Random Effect Model 

sebagai pendekatan yang paling sesuai dalam studi ini. Hasil pengujian 

dalam analisis disajikan dalam tabel di bawah: 

Tabel 4. 5 Hasil Uji Regresi Data Panel 

X Coef Standar e t-Statistic Prob.   

C -1.993068 0.127945 -1.557756 0.0000 

X1 -0.430910 0.154659 -2.786187 0.0064 

X2 -0.007683 0.228730 -0.033590 0.9733 

X3 0.073574 0.147138 0.500034 0.6182 
Sumber: Hasil olah data Eviews, 2025 

 Mengacu pada tabel 4.5 diatas, bentuk persamaan regresi yang 

dapat dirumuskan adalah sebagai berikut: 

ROA = α + β1 EVN ᵢₜ + β2 SCL2 ᵢₜ + β3 GOC ᵢₜ + ɛ 

Keterangan 

ROA : Profitabilitas 

α  : Konstanta 

i  : Entitas ke-i 

t  : Periode ke-t 
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β₁₂₃  : Koefisien Regresi 

EVN  : Environmental 

SCL  : Social 

GOC  : Governance 

ɛ  : error 

Berdasarkan persamaan regresi yang telah dirumuskan diatas, 

maka model regresi data panel dalam studi ini dengan bentuk sebagai 

berikut: 

ROA = α + β1 EVN ᵢₜ + β2 SCL2 ᵢₜ + β3 GOC ᵢₜ + ɛ 

ROA = -1.993068 - 0.430910*X1 - 0.007683*X2 + 0.073574*X3  

Nilai konstanta sebesar -1,993068 menunjukkan bahwa ketika 

seluruh variabel independen, yakni EVN (environmental), SCL (social), 

dan GOC (governance) berada pada nilai nol atau konstan, maka nilai 

dari ROA hanya sebesar 1,993068. 

Koefisien variabel pengungkapan environmental (X1) sebesar -

0.430910 yang menandakan adanya hubungan lawan arah dengan 

variabel dependen yaitu ROA. Artinya, jika pengungkapan 

environmental mengalami peningkatan satu poin dan variabel lain 

dianggap tetap atau konstan, sehingga nilai dari ROA akan menurun 

sebesar 0.430910. 

Nilai koefisien variabel pengungkapan social (X2) sebesar -

0.007683 menunjukkan adanya hubungan lawan arah dengan variabel 

dependen yaitu ROA. Artinya, jika pengungkapan social mengalami 
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peningkatan satu poin dan variabel lain dianggap tetap atau konstan, 

sehingga nilai dari ROA akan menurun sebesar 0.007683. 

Variabel pengungkapan governance (X3) dengan koefisien 

0.073574 menunjukkan bahwa kenaikan satu poin dalam variabel 

pengungkapan governance akan menaikkan ROA sebesar 0.073574, 

dengan asumsi independen lainnya dianggap tetap atau konstan. Hal ini 

berarti adanya pengaruh positif antara kedua variabel tersebut, sesuai 

dengan koefisien pengungkapan governance. 

4.1.5 Uji Asumsi Klasik 

Pada studi kali ini, dilakukan pengujian terhadap sejumlah model 

regresi data panel yang umum digunakan, seperti Fixed Effect Model 

(FEM), Common Effect Model (CEM), dan Random Effect Model 

(REM). Pengujian tersebut dimaksudkan guna mengetahui model yang 

terbaik berdasarkan informasi hasil penelitian. Sehingga, jenis regresi 

pada data panel terbaik setelah pengujian ialah Random Effect Model 

(REM). REM merupakan salah satu pendekatan atau metode yang 

tergolong ke dalam metode GLS (Al-Ham et al., 2024). Generalized 

Least Square (GLS) disebut cara yang efektif guna mengatasi 

autokorelasi dari data time series serta data cross section. Dengan 

demikian, pengujian asemsi klasik tidak lagi dibutuhkan ketika REM 

dipilih sebagai model terbaik dalam regresi data panel (Sarah & Dasman, 

2023).  
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4.1.6 Uji Hipotesis 

Penelitian ini menerapkan uji hipotesis guna mengidentifikasi 

pengaruh variabel bebas terhadap variabel terikat, baik secara langsung 

ataupun dalam hubungan yang dimoderasi. Dalam uji hipotesis ini ada 

beberapa pengujian yang dilakukan, seperti pengujian koefisien 

determinasi, uji parsial, serta MRA (Moderated Regression Analysis). 

MRA dilakukan sebab pada studi ini menerapkan variabel moderasi yang 

bertujuan untuk melihat peran variabel moderator dalam memperkuat 

atau memperlemah hubungan antar variabel. Berikut adalah beberapa 

pengujian tersebut: 

4.1.6.1. Uji Koefisien Determinasi (R²) 

Uji koefisien determinasi (R²) bertujuan dalam melihat 

kemampuan atau arah dari pengaruh variabel independen dalam 

memprediksi perubahan pada variabel dependen. Tingginya 

nilai dari koefisien determinasi, menunjukkan semakin baik 

model dalam mendeskripsikan hubungan antar variabel. Nilai 

yang digunakan adalah R-Squared atau R². Semakin tinggi nilai 

R² yaitu mendekati 1, berarti kekuatan model semakin besar 

dalam mendeskripsikan hubungan antar variabel. Namun, jika 

nilai R² rendah yaitu mendekati 0, artinya variabel independen 

kurang mampu mendeskripsikan dalam variabel dependen. 

Nilai koefisien determinasi yang diperoleh dari hasil pengujian 

ditunjukan berikut ini: 
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Sumber: Hasil olah data Eviews, 2025 

Data tabel 4.6, memperoleh nilai dari Adjusted R-

squared ialah 0,056225. Nilai tersebut menyatakan variabel 

dependen, yaitu profitabilitas hanya bisa diungkapkan sebesar 

5,62% variabel independen dalam penelitian ini. Sementara, 

94,38% lainnya dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak 

termasuk atau di luar model dalam penelitian ini.  

4.1.6.2. Uji Parsial (Uji T) 

Tujuan dari uji parsial atau uji T yaitu untuk melihat 

pengaruh hubungan setiap variabel bebas atas variabel terikat. 

Ketika nilai uji t lebih rendah dari tingkat yang ditentukan, maka 

variabel independen memberikan pengaruh dalam model. Tabel 

berikut menyajikan hasil uji parsial (uji t). 

 

Sumber: Hasil olah data Eviews, 2025 

Variabel pengungkapan environmental (X1) 

memperoleh nilai probabilitas yaitu 0,0064 serta koefisien 

regresi -0,430910. Nilai probabilitas di bawah batas tingkat 

signifikansi 0,05, artinya hipotesis mengenai pengaruh dari 

R-squared 0,085116 

Adj. R-squared 0,056225 

Tabel 4. 6 Hasil Uji Koefisien Determinasi (R²) 

Tabel 4. 7 Hasil Uji Parsial (Uji T) 

X Coef Standar e Prob.   Keterangan  
C -1.993006 0.127945 0.0000 -  

X1 -0.430910 0.154659 0.0064 Berpengaruh  
X2 -0.007683 0.228730 0.9733 Tidak Berpengaruh  
X3 0.073574 0.147138 0.6182 Tidak Berpengaruh  
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pengungkapan environmental terhadap profitabilitas dapat 

diterima.  

 Variabel pengungkapan social (X2) memperoleh nilai 

probabilitas atau p-value yaitu 0,9733 serta koefisien regresi -

0,007683. Nilai probabilitas di atas batas tingkat signifikansi 

0,05, artinya hipotesis mengenai pengaruh dari pengungkapan 

social terhadap profitabilitas ditolak. 

Variabel pengungkapan governance (X3) memperoleh 

nilai probabilitas atau p-value yaitu 0,6182 serta koefisien 

regresi 0,073574. Nilai probabilitas di atas batas tingkat 

signifikansi 0,05, yang berarti bahwa hipotesis mengenai 

pengaruh dari pengungkapan governance terhadap profitabilitas 

ditolak. 

4.1.6.3. Moderated Regression Analysis (MRA) 

Ukuran perusahaan berperan dijadikan variabel 

moderasi pada penelitian ini dengan tujuan untuk melihat 

seberapa besar peran ukuran perusahaan dalam mempererat atau 

melemahkan pengaruh variabel bebas atas variabel terikat. 

Pengujian ukuran perusahaan dilakukan berdasarkan logaritma 

natural (Ln) terhadap total aset dari perusahaan. Ukuran 

perusahaan dianggap penting sebab entitas yang lebih besar 

mempunyai banyak sumber daya dan dikenal oleh publik. 

Dengan demikian, perusahaan besar bisa mendapatkan manfaat 
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lebih besar dari pengungkapan ESG dibanding perusahaan kecil 

yang memiliki keterbatasan dalam melaporkan aktivitas sesuai 

standar ESG. Penelitian ini menerapkan pendekatan MRA untuk 

menganalisis pengaruh ukuran perusahaan sebagai variabel 

moderator. Hasil pengujian MRA tersebut disajikan sebagai 

berikut: 

 

Sumber: Hasil olah data Eviews, 2025 

Berdasarkan tabel pengujian MRA diatas, diketahui 

variabel pengungkapan environmental (X1Z) dan ukuran 

perusahaan mempunyai nilai koefisien senilai 0,21297, serta 

angka probabilitas yaitu 0,9707. Angka probabilitas tersebut 

diatas batas tingkat signifikansi sebesar 0,05, artinya ukuran 

perusahaan tidak mampu memoderasi hubungan vaiabel 

pengungkapan environmental atas profitabilitas perusahaan. 

Temuan ini menunjukkan bahwa hipotesis ke-enam dalam 

penelitian ini ditolak.  

Variabel pengungkapan social (X2Z) dan ukuran 

perusahaan memiliki koefisien senilai 1,98969, dengan angka 

probabilitas yaitu 0,0207. Angka probabilitas menunjukkan di 

bawah batas signifikansi 0,05, artinya ukuran perusahaan 

Tabel 4. 8 Hasil Uji Moderated Regression Analysis (MRA) 

X(Z) Coef Standar e Prob.  Keterangan 

X1Z 0.21297 5.78002 0.9707 
Tidak 

Berpengaruh 

X2Z 1.98969 8.44922 0.0207 Berpengaruh 

X3Z 5.92732 498587 0.2376 
Tidak 

Berpengaruh 
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mampu berperan sebagai moderator dalam hubungan vaiabel 

pengungkapan social terhadap profitabilitas perusahaan. 

Temuan ini menunjukkan bahwa hipotesis ketujuh dalam 

penelitian ini diterima. 

Variabel pengungkapan governance (X3Z) dan ukuran 

perusahaan mempunyai koefisien senilai 5,92732, dan angka 

probabilitas yaitu 0,2376. Angka probabilitas menunjukkan di 

atas batas signifikansi 0,05, artinya ukuran perusahaan tidak 

mampu memoderasi hubungan vaiabel pengungkapan 

governance terhadap profitabilitas perusahaan. Temuan ini 

menunjukkan bahwa hipotesis kedelapan pada penelitian ini 

ditolak. 

4.2 Pembahasan 

4.2.1 Pengaruh Pengungkapan Environmental terhadap Profitabilitas 

Perusahaan 

Pengungkapan environmental merupakan bagian penting yang 

berada dalam laporan ESG yang menunjukkan tanggung jawab 

perusahaan terhadap lingkungan sekitar. Pengungkapan environmental 

diukur dengan menggunakan rasio antara jumlah item pengungkapan 

yang diungkapkan oleh perusahaan dengan total item pengungkapan 

environmental (Inawati & Rahmawati, 2023). Pengukuran tersebut 

dilakukan untuk mengetahui keterbukaan perusahaan mengenai 

informasi lingkungan (Asha et al., 2023).  
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Berdasarkan tabel hasil uji yang dilakukan mengindikasikan 

bahwa nilai koefisien sebesar -0,430910 dengan tingkat probabilitas 

0,0064, dimana di bawah tingkat signifikan 0,05. Hasil pengujian ini 

menyatakan bahwa pengungkapan environmental memiliki pengaruh 

terhadap profitabilitas perusahaan, maka hipotesis pertama (H1) 

diterima. Pengungkapan tanggung jawab di bidang environmental telah 

menunjukkan dampak yang efektif dalam memperkuat nilai perusahaan 

dan keberlanjutan dalam jangka panjang (Pangentas & Prasetyo, 2023). 

Teori legitimasi menyebutkan jika perusahaan yang 

menunjukkan kepedulian atas masalah lingkungan dipandang lebih 

positif oleh publik, sehingga dapat memperkuat reputasi perusahaan 

(Desmi et al., 2024). Penting bagi perusahaan untuk secara terbuka 

menyampaikan informasi lingkungan dari kegiatan perusahaan agar bisa 

mewujudkan legitimasi dengan masyarakat dan stakeholder perusahaan 

(Durlista & Wahyudi, 2023). Dalam artian, perusahaan-perusahaan 

dengan pengungkapan environmental yang lebih tinggi cenderung 

memiliki tingkat profitabilitas yang lebih tinggi juga.  Pengungkapan 

environmental tidak hanya menunjukkan kepatuhan terhadap prinsip 

keberlanjutan dalam dunia bisnis, tetapi juga sejalan dengan tanggung 

jawab spiritual yaitu diperintahkan untuk menjaga keseimbangan alam 

dan tidak melakukan kerusakan di bumi.  

Temuan dari Abdi et al., (2022) menyebutkan bahwa semakin 

baik dan terbuka dalam mengungkapkan lingkungan untuk menghindari 
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risiko lingkungan, maka akan terlihat positif dan berdampak pada kinerja 

keuangan yang lebih tinggi. Hal tersebut didukung oleh Safriani & 

Utomo (2020) bahwa pengungkapan environmental berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap profitabilitas atau Return on Assets. Namun 

penelitian Aydoğmuş et al., (2022) menunjukkan hasil bahwa aspek 

lingkungan tidak dapat mempengaruhi profitabilitas dimana perusahaan 

merasa perlu untuk fokus lebih pada hal-hal yang tidak berhubungan 

dengan keuangan untuk memenuhi tekanan lingkungan. 

4.2.2 Pengaruh Pengungkapan Social terhadap Profitabilitas Perusahaan 

Pengungkapan social bertujuan untuk melihat suatu perusahaan 

dalam menjalankan tanggung jawabnya terhadap aspek sosial terkait 

kesejahteraan dan keadilan karyawan, hak asasi manusia, keterlibatan 

masyarakat, memperkuat hubungan dengan pihak luar. Pengukuran 

dilakukan dengan menggunakan rasio antara jumlah item pengungkapan 

yang diungkapkan oleh perusahaan dengan total item pengungkapan 

social (Inawati & Rahmawati, 2023). 

Menurut tabel hasil uji yang dilakukan memperlihatkan bahwa 

nilai koefisien senilai -0.007683 serta tingkat probabilitas 0,9733, yang 

berada di atas batas tingkat signifikan 0,05. Hasil pengujian ini 

menjelaskan pengungkapan social tidak memiliki pengaruh terhadap 

profitabilitas perusahaan, maka hipotesis kedua (H2) ditolak. Hal 

tersebut sesuai dengan teori legitimasi menyatakan bahwa entitas bukan 

hanya berfokus terhadap pencapaian laba, namun juga berusaha 
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membangun citra positif dengan memperhatikan isu sosial (Af’thonah & 

Finatariani, 2024). Keterlibatan ini dapat memperkuat kepercayaan dari 

para stakeholder terhadap perusahaan.  Namun, tidak adanya pengaruh 

yang signifikan dapat disebabkan karena peningkatan pengeluaran untuk 

program sosial yang menambah biaya kegiatan operasional perusahaan, 

sehingga mengakibatkan pada penurunan laba (Hamidah & Puspawati, 

2023). 

Hasil ini didukung oleh penelitian Ghazali & Zulmaita (2020), 

Toti & Johan (2022) mengemukakan pengungkapan social tidak adanya 

pengaruh secara langsung terhadap profitabilitas yang dicapai 

perusahaan. Menurut Adenina & Sudrajat (2024) menyatakan meskipun 

pengungkapan social dapat memperkuat reputasi dan loyalitas 

pelanggan, pengaruhnya terhadap keuangan belum terlihat secara 

signifikan, karena perusahaan memerlukan waktu yang panjang untuk 

mencapai dampak yang optimal. Sebaliknya, penelitian Pulino et al., 

(2022), Aydoğmuş et al., (2022), dan Desmi et al., (2024) menyebutkan 

pengungkapan social berpengaruh positif terhadap profitabilitas. 

4.2.3 Pengaruh Pengungkapan Governance terhadap Profitabilitas 

Perusahaan 

Pengungkapan governance dalam laporan perusahaan 

menggambarkan informasi terbuka dalam praktik tata kelola perusahaan. 

Pengungkapan governance diukur menggunakan rasio antara jumlah 

item pengungkapan yang diungkapkan oleh perusahaan dengan total item 
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pengungkapan governance (Inawati & Rahmawati, 2023). Tujuan dari 

informasi ini adalah untuk mengetahui dengan jelas mengenai cara 

perusahaan mengelola tata kelola yang bertanggung jawab untuk 

mendukung keberlanjutan dan kinerjanya.  

Pada tabel hasil uji menunjukkan koefisien senilai 0.073574 serta 

tingkat probabilitas yakni 0,6182, dimana di atas batas tingkat signifikan 

0,05. Hasil pengujian ini menyatakan pengungkapan governance tidak 

memiliki pengaruh terhadap profitabilitas perusahaan, maka hipotesis 

ketiga (H3) ditolak. Hasil ini bertentangan dengan teori legitimasi, 

mengenai keterbukaan informasi dalam tata kelola perusahaan dapat 

meningkatkan kepercayaan dari masyarakat dan memberikan 

peningkatan keuangan perusahaan. Rendahnya tingkat pengungkapan 

tata kelola pada perusahaan sektor keuangan menjadi salah satu sebab 

tidak ditemukannya pengaruh yang signifikan (Putra et al., 2019).  

Hasil penelitian yang dilakukan menunjukkan bahwa mayoritas 

perusahaan sektor keuangan belum mampu menyampaikan informasi 

secara mendalam terkait praktik tata kelola yang mendukung transparansi 

dan akuntabilitas, Hal tersebut disebabkan adanya beberapa praktik 

penting seperti sistem pelaporan pelanggaran (whistleblowing), 

kebijakan remunerasi, dan evaluasi kinerja dewan tertinggi masih belum 

diungkapkan dalam laporan keberlanjutan (Ghazali & Zulmaita, 2020). 

Selain itu, pengungkapan tata kelola belum menjadi pertimbangan utama 

investor dalam pengambilan keputusan investasi, sehingga tidak 
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berpengaruh signifikan terhadap Return on Assets (ROA). Dengan 

demikian, beberapa praktik yang belum diungkapkan tersebut 

menandakan bahwa penerapan prinsip Good Corporate Governance 

(GCG) di banyak perusahaan masih belum optimal dan tata kelola belum 

dapat dikategorikan sebagai faktor yang memengaruhi profitabilitas 

secara langsung.  

Temuan ini didukung penelitian Leony et al., (2024) bahwa 

pengungkapan governance perusahaan tidak mempengaruhi tingkat 

profitabilitas perusahaan, dimana tata kelola akan membutuhkan waktu 

agar terealisasi dalam kinerja keuangan perusahaan. Hal tersebut juga 

didukung oleh Husada & Handayani (2021) yang mengemukakan 

kurangnya penerapan praktik tata kelola secara menyeluruh 

menyebabkan pengungkapan governance tidak berpengaruh. Akan 

tetapi, hasil ini berbeda dari penelitian Jaya & Martadinata (2024) serta 

Saygili et al., (2022) bahwa pengungkapan governance berpengaruh 

terhadap profitabilitas, karena perusahaan akan tetap memperoleh 

keuntungan yang besar meskipun tata kelolanya belum optimal.   

4.2.4 Pengaruh Pengungkapan Environmental terhadap Profitabilitas 

Perusahaan dengan dimoderasi Ukuran Perusahaan 

Ukuran perusahaan pada penelitian ini dijadikan variabel 

moderasi, yang dihitung melalui logaritma natural berdasarkan total 

aset. Perusahaan besar dinilai mampu untuk menghasilkan profitabilitas 
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yang tinggi, karena umumnya memiliki sumber daya yang membantu 

fungsi operasional perusahaan (Aryonindito et al., 2020).  

Nilai probabilitas yang didapatkan dari hasil pengujian sebesar 

0,9707 dengan nilai koefisien yaitu 0,21297. Nilai probabilitas lebih 

tinggi daripada tingkat batas signifikansi 0,05, maka hipotesis ke-empat 

(H4) ditolak. Hal tersebut menunjukkan bahwa ukuran perusahaan tidak 

mampu memoderasi hubungan pengungkapan environmental atas 

profitabilitas dari perusahaan. Perusahaan berskala besar memiliki lebih 

banyak sumber daya, tetapi juga berpotensi menimbulkan dampak 

lingkungan yang lebih besar apabila tidak disertai dengan manajemen 

yang efektif terhadap aktivitas operasionalnya (Saleh et al., 2024). Hal 

ini dapat menyebabkan peningkatan biaya lingkungan akibat risiko 

lingkungan, kerusakan reputasi yang pada akhirnya mengurangi 

profitabilitas perusahaan.  

Temuan ini sejalan dengan Putri et al., (2024) menyatakan bahwa 

perusahaan besar merasa telah memiliki dukungan yang cukup dari 

pemangku kepentingan. Sehingga, perusahaan tidak terdorong untuk 

meningkatkan jumlah pengungkapan lingkungan. Hal tersebut sesuai 

dengan teori stakeholder yang menyatakan bahwa perusahaan besar 

umumnya akan mengungkapkan informasi lingkungan secara lebih 

terbuka dan aktif ketika ada dorongan atau tuntutan dari pemangku 

kepentingan. Menurut Fahlevi et al., (2023) perusahaan lebih 

memperhatikan pertumbuhan aset, dan perusahaan besar menilai bahwa 
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pengungkapan environmental tidak berdampak langsung pada 

peningkatan aset. Di samping itu, penelitian ini bertolak belakang dengan 

Maulana & Baroroh (2020) dan Sholikha et al., (2023) bahwa perusahaan 

besar akan menyajikan lebih banyak informasi mengenai lingkungan, 

sebab skala operasional perusahaan yang luas dan dampak yang 

ditimbulkan terhadap lingkungan lebih besar.  

4.2.5 Pengaruh Pengungkapan Social terhadap Profitabilitas Perusahaan 

dengan dimoderasi Ukuran Perusahaan 

Hasil uji yang dilakukan menunjukkan nilai koefisien senilai 

1,98969 dan p-value yakni 0,0207, dimana nilai probabilitas berada di 

bawah tingkat batas signifikan 0,05. Berdasarkan angka probabilitas 

0,02, sehingga hipotesis kelima (H5) diterima. Temuan ini menunjukkan 

ukuran perusahaan mampu memoderasi hubungan pengungkapan social 

terhadap profitabilitas perusahaan. Perusahaan berukuran besar 

umumnya mempunyai jumlah sumber daya yang lebih banyak untuk 

berinteraksi dengan stakeholder secara sosial, seperti melalui kebijakan 

sosial dalam ESG yang berkelanjutan. Dengan demikian, perusahaan 

besar lebih mudah untuk mendapatkan dukungan dari stakeholder dan 

masyarakat (Adhi & Cahyonowati, 2023).  

Berdasarkan teori stakeholder, perusahaan yang memiliki ukuran 

besar akan menyampaikan informasi mengenai aktivitas sosial secara 

lebih terbuka dan detail, dimana hal ini bertujuan untuk menunjukkan 

tanggung jawab perusahaan kepada stakeholder (Kesumastuti & Dewi, 
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2021). Temuan ini sejalan dengan Novia & Halmawati (2022) 

menyatakan bahwa semakin besar suatu perusahaan, maka semakin baik 

kemampuannya dalam melaksanakan dan melaporkan mengenai 

tanggung jawab sosial. Hal ini menciptakan citra perusahaan baik di mata 

publik dan berdampak pada meningkatnya nilai atau profitabilitas 

perusahaan. Selain itu, Yudha & Ariyanto (2022) menyatakan bahwa 

perusahaan besar akan memperkuat profitabilitas perusahaan, dimana 

umumnya memiliki aset besar, tingkat penjualan yang tinggi, dan 

struktur kepemilikan yang baik, maka mendorong pengungkapan 

informasi yang luas. Oleh karena itu, perusahaan besar sering 

menghadapi tuntutan lebih besar untuk melaporkan kegiatan tanggung 

jawab sosial secara jelas.  

Hasil ini bertolak belakang dengan temuan Purnomo et al., (2024) 

yang mengemukakan bahwa ukuran perusahaan tidak menjamin 

pengungkapan social yang lebih baik untuk mencapai profitabilitas yang 

tinggi. Sedangkan, menurut Lestari et al., (2024) ukuran perusahaan tidak 

selalu memengaruhi hubungan antara pengungkapan tanggung jawab 

sosial terhadap kinerja perusahaan. Investor lebih fokus terhadap 

kemampuan entitas dalam menghasilkan laba dari aset yang dimiliki.  

4.2.6 Pengaruh Pengungkapan Governance terhadap Profitabilitas 

Perusahaan dengan dimoderasi Ukuran Perusahaan 

Berdasarkan hasil pengujian diperoleh nilai koefisien senilai 

5,92732 dan nilai probabilitas senilai 0,2376. Nilai tersebut lebih tinggi 
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dari tingkat signifikansi 0,05, sehingga hipotesis ke-enam (H6) ditolak. 

Hal ini dapat diartikan bahwa ukuran perusahaan tidak mampu 

memoderasi hubungan pengungkapan governance terhadap profitabilitas 

perusahaan.  Tanpa implementasi nyata dan konsisten, pengungkapan 

governance dalam laporan tahunan tidak akan berkontribusi besar 

terhadap peningkatan profitabilitas perusahaan (Elvina & Karnawati, 

2024). Selain itu, perusahaan besar umumnya mempunyai struktur 

kepemilikan yang terkonsentrasi, sehingga dapat menciptakan konflik 

kepentingan antara pemegang saham utama dan minoritas yang 

menyebabkan tata kelola sulit dijalankan secara efektif, dan tidak mampu 

memberikan kontribusi nyata terhadap pengambilan keputusan yang 

strategis (Salim et al., 2022). Hal ini pada akhirnya berdampak pada 

penurunan kinerja perusahaan termasuk pada profitabilitas.  

Hasil ini didukung oleh Ticoalu et al., (2021) dan Cipto & 

Hersugondo (2024) berpendapat bahwa meskipun perusahaan besar 

melakukan pengungkapan tata kelola yang baik, faktor tersebut bukan 

menjadi perhatian investor untuk memperoleh laba.  Selain itu, penelitian 

oleh Kemala Dewi et al., (2021) menyebutkan bahwa firm size tidak 

mempunyai pengaruh atas hubungan antara tata kelola dan performance 

financial. Sebaliknya, temuan ini tidak sama dengan Abdi et al., (2022) 

serta Dewi et al., (2025) bahwa firm size mampu memoderasi hubungan 

pengungkapan governance terhadap profitabilitas perusahaan. 
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4.2.7 Konsep dalam Integrasi atau Perspektif Islam 

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk menilai 

kinerja perusahaan dalam menghasilkan laba. Dalam teori stakeholder, 

profitabilitas tidak hanya dipandang sebagai hasil akhir yang 

menguntungkan pemegang saham, tetapi juga memberikan manfaat 

kepada pemangku kepentingan. Teori legitimasi menjelaskan bahwa 

profitabilitas yang diperoleh oleh suatu perusahaan dapat memperkuat 

citra di mata publik, sehingga keberadaanya diakui dan diterima. Dalam 

perspektif Islam keuntungan yang dicapai perusahaan harus diperoleh 

dengan cara yang halal, jujur, dan adil. Oleh karena itu, meskipun 

profitabilitas menjadi tujuan utama perusahaan, Islam mengingatkan 

bahwa cara memperoleh profitabilitas harus benar, bukan melaui 

manipulasi laporan keuangan.  

Pengungkapan ESG (Environmental, Social, and Governance) 

merupakan tanggung jawab perusahaan dalam menjaga lingkungan, 

memperhatikan aspek sosial, dan menerapkan tata kelola yang baik. 

Teori legitimasi menyatakan ESG sebagai alat untuk memperoleh 

pengakuan sosial bahwa perusahaan melakukan aktivitas operasional 

sesuai norma dan nilai masyarakat. Namun, dalam penelitian ini dari 

ketiga aspek pengungkapan tersebut tidak selalu mempengaruhi 

profitabilitas. Dalam persepktif Islam perusahaan harus menjaga 

kelestarian alam dan kesejahteraan sosial untuk membangun 

kepercayaan publik. 



92 
 

 
 

Ukuran perusahaan merupakan skala untuk melihat besarnya 

sumber daya yang dimiliki perusahaan dan kegiatan operasional 

perusahaan. Ukuran perusahaan ini mempengaruhi tingkat 

pengungkapan informasi yang diberikan kepada publik. Menurut teori 

stakeholder, semakin besar perusahaan, maka akan semakin tinggi 

tuntutan dari pemangku kepentingan. Teori legitimasi menyatakan 

bahwa perusahaan berskala besar memiliki tanggung jawab yang lebih 

besar untuk membuktikan bahwa kegiatan operasionalnya sesuai dengan 

norma dan harapan masyarakat. Namun, dalam penelitin ini ukuran 

perusahaan tidak selalu mampu dalam meoderasi ketiga aspek 

pengungkapan tersebut. Dalam persepektif islam, ukuran perusahaan 

membantu untuk melihat pentingnya persaudaraan dan menjaga 

keharmonisan. Perusahaan besar memiliki peram dalam menciptakan 

keharmonisan, keseimbangan, dan keadilan antara kepentingan internal 

maupun eksternal. Oleh karena itu, ukuran perusahaan yang berskala 

besar menjadi dorongan untuk meningkatkan tanggung jawabnya dalam 

ketiga aspek pengungkapan.  

Secara keseluruhan memperlihatkan bahwa tujuan bisnis tidak 

hanya untuk mendapatkan keuntungan finansial semata, namun ada 

beberapa tanggung jawab perusahaan kepada lingkungan, sosial, dan tata 

kelola yang baik. Dengan menekankan pada nilai nilai etika, seperti jujur, 

keadilan. dan persaudaraan memberikan landasan etis yang kuat untuk 

aktivitas perusahaan.  
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BAB V 

PENUTUP 
 

5.1 Kesimpulan 

Berdasarkan temuan penelitian terkait dengan pengaruh dari 

pengungkapan environmental, social, and governance (ESG) terhadap 

profitabilitas dengan variabel moderator yaitu ukuran perusahaan pada 

perusahaan sektor keuangan di BEI tahun 2021 – 2023, didapatkan simpulan 

sebagai berikut: 

1. Pengungkapan environmental terbukti berpengaruh terhadap tingkat 

profitabilitas. Hal ini disebabkan oleh perusahaan yang semakin baik dan 

terbuka dalam mengungkapkan lingkungan untuk menghindari risiko 

lingkungan, maka akan terlihat positif dan berdampak pada kinerja 

keuangan yang lebih tinggi. 

2. Pengungkapan social tidak memiliki pengaruh terhadap profitabilitas. Hal 

ini dikarenakan adanya peningkatan pengeluaran untuk program sosial yang 

menambah biaya operasional perusahaan, sehingga berdampak pada 

penurunan laba. 

3. Pengungkapan governance tidak memiliki pengaruh terhadap profitabilitas. 

Hal ini karena perusahaan belum optimal dalam menerapkan praktik tata 

kelola secara menyeluruh dan dampak dari praktik tata kelola terhadap 

kinerja keuangan bersifat jangka panjang dan tidak langsung terlihat. 
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4. Ukuran perusahaan tidak mampu memoderasi hubungan antara 

pengungkapan environmental terhadap profitabilitas. Perusahaan besar 

merasa telah memiliki dukungan yang cukup dari pemangku kepentingan. 

Sehingga, perusahaan tidak terdorong untuk meningkatkan jumlah 

pengungkapan lingkungan. 

5. Ukuran perusahaan mampu memoderasi hubungan antara pengungkapan 

social terhadap profitabilitas. Perusahaan besar mempunyai kemampuan 

yang baik mengenai pelaksanaan dan melaporkan mengenai tanggung jawab 

sosial. Hal ini menciptakan citra perusahaan baik di mata publik dan 

berdampak pada meningkatnya nilai atau profitabilitas perusahaan. Dan 

umumnya perusahaan besar memiliki aset yang banyak, tingkat penjualan 

yang tinggi, dan struktur kepemilikin yang baik, maka mendorong 

pengungkapan informasi yang luas. 

6. Ukuran perusahaan tidak mampu memoderasi hubungan antara 

pengungkapan governance terhadap profitabilitas. Pengungkapan 

governance yang baik dari perusahaan besar belum tentu menjadi fokus 

utama investor dalam memperoleh laba. Tanpa implementasi nyata dan 

konsisten, pengungkapan governance dalam laporan tahunan tidak akan 

berkontribusi besar terhadap peningkatan profitabilitas perusahaan 

5.2 Saran 

1. Penelitian berikutnya diharapkan untuk mempertimbangkan penambahan 

variabel moderasi, seperti umur perusahaan untuk melihat apakah bisa 

memperkuat atau memperlemah hubungan antar variabel. Serta, dalam 
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penelitian ini pengungkapan ESG didasarkan atau merujuk pada standar 

GRI, sementara untuk penelitian berikutnya dapat mempertimbangkan 

penggunaan POJK No.51/POJK.03/2017 sebagai indikator dalam 

pengukuran pengungkapan ESG. 

2. Selain sektor keuangan, sampel penelitian dapat diperluas ke sektor lainnya 

seperti di sektor kesehatan, sektor teknologi, atau mencakup semua entitas 

yang terdaftar BEI dengan penambahan periode penelitian.  
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DAFTAR LAMPIRAN 

 

Lampiran 1. 1 Hasil Uji Statistik Deskriptif 

 
 

Lampiran 1. 2 Hasil Uji Chow 

Redundant Fixed Effects Tests   

Equation: Untitled   

Test cross-section fixed effects  
     
     Effects Test Statistic   d.f.  Prob.  
     
     Cross-section F 12.827219 (32,63) 0.0000 

Cross-section Chi-square 199.678641 32 0.0000 
     
     

 

Lampiran 1. 3 Hasil Uji Hausman 

Correlated Random Effects - Hausman Test  

Equation: Untitled   

Test cross-section random effects  
     
     Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.  
     
     Cross-section random 3.846412 3 0.2785 
     
     

 

 

 

 

 

 Y EVN_X1 SCL_X2 GOC_X3 Z 

 Mean  0.028529  0.295465  0.325000  0.603447  31.21650 

 Median  0.018138  0.281250  0.275000  0.538462  31.05878 

 Maximum  0.192194  0.806452  0.805556  1.000000  35.31545 

 Minimum  0.000892  0.000000  0.050000  0.045455  25.75836 

 Std. Dev.  0.029450  0.187023  0.167905  0.331266  2.411080 

 Skewness  2.452317  0.705729  0.972989  0.032097 -0.249850 

 Kurtosis  11.84575  3.312399  3.561196  1.541285  2.312746 

      

 Jarque-Bera  421.9991  8.620450  16.91980  8.794376  2.978323 

 Probability  0.000000  0.013431  0.000212  0.012312  0.225562 

      

 Sum  2.824336  29.25101  32.17500  59.74126  3090.433 

 Sum Sq. Dev.  0.084998  3.427819  2.762824  10.75422  569.7041 

      

 Observations  99  99  99  99  99 
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Lampiran 1. 4 Hasil Uji Lagrange Multiplier (LM) 

Lagrange Multiplier Tests for Random Effects 

Null hypotheses: No effects  

Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided 

        (all others) alternatives  
    
     Test Hypothesis 

 Cross-section Time Both 
    
    Breusch-Pagan  57.14940  0.212585  57.36199 

 (0.0000) (0.6447) (0.0000) 

    
 

Lampiran 1. 5 Hasil Uji Regresi Data Panel 

Dependent Variable: ROA__Y_   

Method: Panel Least Squares   

Date: 06/04/25   Time: 21:00   

Sample: 2021 2023   

Periods included: 3   

Cross-sections included: 33   

Total panel (balanced) observations: 99  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C -1.993068 0.127945 -15.57756 0.0000 

EVN__X1_ -0.430910 0.154659 -2.786187 0.0064 

SCL__X2_ -0.007683 0.228730 -0.033590 0.9733 

GOC__X3_ 0.073574 0.147138 0.500034 0.6182 
 

 Lampiran 1. 6 Hasil Uji Koefisien Determinasi (R²) 

Dependent Variable: ROA__Y_   

Method: Panel Least Squares   

Date: 06/04/25   Time: 21:00   

Sample: 2021 2023   

Periods included: 3   

Cross-sections included: 33   

Total panel (balanced) observations: 99  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C -1.993068 0.127945 -15.57756 0.0000 

EVN__X1_ -0.430910 0.154659 -2.786187 0.0064 

SCL__X2_ -0.007683 0.228730 -0.033590 0.9733 

GOC__X3_ 0.073574 0.147138 0.500034 0.6182 
     
     R-squared 0.085116     Mean dependent var -1.757118 

Adjusted R-squared 0.056225     S.D. dependent var 0.474748 

S.E. of regression 0.461209     Akaike info criterion 1.329634 

Sum squared resid 20.20779     Schwarz criterion 1.434487 

Log likelihood -61.81687     Hannan-Quinn criter. 1.372057 

F-statistic 2.946094     Durbin-Watson stat 0.485677 

Prob(F-statistic) 0.036817    
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Lampiran 1. 7 Hasil Uji Parsial (Uji T) 

Dependent Variable: ROA__Y_   

Method: Panel Least Squares   

Date: 06/04/25   Time: 21:00   

Sample: 2021 2023   

Periods included: 3   

Cross-sections included: 33   

Total panel (balanced) observations: 99  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C -1.993068 0.127945 -15.57756 0.0000 

EVN__X1_ -0.430910 0.154659 -2.786187 0.0064 

SCL__X2_ -0.007683 0.228730 -0.033590 0.9733 

GOC__X3_ 0.073574 0.147138 0.500034 0.6182 
 

Lampiran 1. 8 Hasil Uji Moderated Regression Analysis (MRA) 

Dependent Variable: ROA__Y_   

Method: Panel Least Squares   

Date: 06/04/25   Time: 21:20   

Sample: 2021 2023   

Periods included: 3   

Cross-sections included: 33   

Total panel (balanced) observations: 99  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C -17.23998 6.461022 -2.668306 0.0090 

EVN__X1_ -0.822023 8.507440 -0.096624 0.9232 

SCL__X2_ -29.55025 12.56509 -2.351774 0.0208 

GOC__X3_ -8.867514 7.501833 -1.182046 0.2403 

FIRM_SIZE__Z_ 10.17070 4.284882 2.373624 0.0197 

Z_X1_ 0.212968 5.780016 0.036846 0.9707 

Z_X2_ 19.89688 8.449217 2.354879 0.0207 

Z_X3_ 5.927320 4.985871 1.188823 0.2376 
     
     R-squared 0.202188     Mean dependent var -1.757118 

Adjusted R-squared 0.140818     S.D. dependent var 0.474748 

S.E. of regression 0.440054     Akaike info criterion 1.273517 

Sum squared resid 17.62192     Schwarz criterion 1.483223 

Log likelihood -55.03908     Hannan-Quinn criter. 1.358364 

F-statistic 3.294575     Durbin-Watson stat 0.715776 

Prob(F-statistic) 0.003618    
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