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ABSTRAK 

 

 

Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji kemampuan ESG terhadap prediksi 

kinerja keuangan perusahaan dan nilai perusahaan pada tahun 2017-2022. 

Penelitian ini dilakukan di negara Indonesia dengan perusahaan yang sudah 

terdaftar dari BEI dan memiliki ESG Score. Hasil dari penelitian ini adalah 

ESG berpengaruh terhadap nilai perusahan, dan Intellectual Capital HCE 

mampu memediasi pengaruh ESG terhadap nilai perusahaan yang diukur 

dengan PBV. Sedangkan ESG tidak berpengaruh terhadap ROA dan ROE, 

serta Intellectual Capital tidak mampu memediasi pengaruh ESG terhadap 

ROA dan ROE. 
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ABSTRACT 

 

 

The aim of this research is to test the ability of ESG to predict company financial 

performance and firm value in 2017-2022. This research was conducted in 

Indonesia with companies that are registered with the BEI and have an ESG 

Score. The results of this research are that ESG influences company value, and 

Intellectual Capital HCE is able to mediate the influence of ESG on company 

value as measured by PBV. Meanwhile, ESG has no effect on ROA and ROE, and 

Intellectual Capital is unable to mediate the influence of ESG on ROA and ROE. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

 

 

1.1 Latar Belakang 

 

Meningkatnya globalisasi dan munculnya ekonomi berbasis pengetahuan 

memperbarui environment, social, governance (ESG), melalui perubahan filosofi 

dasar masyarakat dan dunia usaha. Praktik ESG mendorong bisnis kontemporer 

untuk mempertimbangkan aspek sosial dan ekonomi. Dengan demikian, 

perusahaan modern menganggap ekonomi dan aspek sosial penting selama 

pengambilan keputusan (Sarkar, 2005). ESG menjadi salah satu faktor yang dapat 

mempengaruhi nilai perusahaan. ESG menjadi konsep baru yang dapat diterapkan 

di berbagai industri. Konsep ini melakukan pendekatan di bidang lingkungan, 

sosial, dan tata kelola perusahaan yang baik. Dengan demikian, kinerja 

perusahaan yang baik berdampak pada peningkatan nilai perusahaan dan 

sebaliknya (Melinda dan Wardhani, 2020). 

Perusahaan berpartisipasi dalam kegiatan ESG untuk mengatasi suatu 

masalah keagenan yang terjadi sehingga menghasilkan moral dan juga aset yang 

menguntungkan sehingga meningkatkan kinerja perusahaan. Kapan perusahaan 

akan terlibat dalam kegiatan ESG, ada beberapa manfaat yang dicapai mencakup 

penurunan tingkat keluar masuk karyawan, tingkat komitmen karyawan, 

meningkatkan tingkat kepuasan pelanggan, dan meningkatkan loyalitas 

pelanggan, semua yang meningkatkan reputasi perusahaan (Rehman, Baloch, & 

Sethi, 2015). 

Rute baru bagi suatu entitas perusahaan untuk menetapkan praktik-praktik 
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yang ada sejalan dengan persepsi dan harapan pemangku kepentingan. Akibatnya, 

hubungan antara perusahaan dan masyarakat mengubah peran dan tanggung jawab 

dunia usaha dalam masyarakat. Dimasukkannya aspek kemasyarakatan dalam 

pengambilan keputusan perusahaan bukan tanpa tantangan dan ancaman oleh 

trade-off antara biaya dan manfaat bagi suatu bisnis. Di sisi lain Porter dan 

Kramer, 2006) memandang aspek ESG sebagai sesuatu yang sama-sama 

menguntungkan daripada biaya atau kendala jika hal tersebut dimasukkan ke 

dalam kerangka strategis sebuah perusahaan. 

Pada akhir abad ke-20, perekonomian mengalami perpindahan dari era 

industri lama menuju kepada suatu pengetahuan, memposisikan strategi bisnis 

agar dapat mencapai tujuan dan sasaran strategi mereka (Chaharbahhi & Crips, 

2006). Perubahan ini memotivasi suatu badan usaha agar tetap fokus pada aset 

tidak berwujud dibandingkan aset berwujud untuk bisa mencapai daya saing 

keuntungan. Selanjutnya, perusahaan yang memiliki modal intelektual cenderung 

memiliki peluang lebih besar untuk bertahan hidup di global area ekonomi 

(Bontis, 2003). Oleh karena itu, dalam bisnis kontemporer aset yang berbasis 

pengetahuan sangat penting bagi kemampuan perusahaan jika dimanfaatkan 

secara efektif. 

Banyak perusahaan yang belum menerapkan ESG score karena 

mempertimbangkan tingginya biaya sosial yang harus dikeluarkan sehingga 

perusahaan tidak berjalan secara efektif dan efisien. Hasil penelitian sebelumnya 

mengenai peran modal intelektual dengan implementasi ESG dan kinerja 

perusahaan memberikan hasil yang berbeda. 

Ada tiga komponen utama intellectual capital (IC) yang meliputi human 

capital efficiency (HCE), capital structure efficiency (CSE), dan relational capital 

efficiency (RCE) (Sveiby, 1977). Pengelompokan RCE dibagi menjadi dua bagian 
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berdasarkan hubungan perusahaan dengan agensi pemasaran yang diukur dari 

total biaya pemasaran yang dikeluarkan dan dikelompokkan ke dalam RCE 

Marketing (RCEMKT) dan hubungan perusahaan dengan pemasok yang dihitung 

berdasarkan total biaya pokok produksi dan penjualan yang dikelompokkan ke 

dalam RCE Cost of Goods Solds (RCECOGS). Efisiensi sumber daya manusia 

(HCE) dapat dilihat dari berbagai keahlian, keterampilan, pengalaman dan juga 

pelatihan yang diterima oleh karyawan selama melaksanakan pekerjaannya di 

perusahaan. Structural capital efficiency (SCE), mencakup sumber daya 

organisasi seperti tindakan pengelolaan, pendekatan, rencana dan basis data. Jenis 

modal intelektual ini bisa memungkinkan karyawan agar menambah kinerja yang 

ada di tempat kerja mereka yang dapat meningkatkan kinerja perusahaan. 

Efisiensi modal relasional mengarah pada aset modal intelektual perusahaan yang 

dapat membantu perusahaan agar bisa membangun, mengelola dan juga 

mempertahankan hubungan eksternal, hubungan dengan pelanggan, pemasok, dan 

pemangku kepentingan. 

Literatur sebelumnya nampaknya semakin terfokus pada eksplorasi dan 

menjelaskan hubungan antara kinerja perusahaan dengan ESG. Studi-studi ini 

sebagian besar mengabaikan kekayaan intelektual dengan kontributor positif yang 

penting terhadap kinerja perusahaan. Secara global, kinerjanya cukup baik 

dipengaruhi oleh dua fenomena paralel, yaitu pergeseran kearah ekonomi berbasis 

pegetahuan, dan penggabungan aspek ESG untuk mengelola aset tidak berwujud 

tersebut. Demikian pula Sumita (2005) menjelaskan modal intelektual dan 

tanggung jawab sosial perusahaan merupakan dua sisi mata uang yang berlawanan 

dalam hal ini keduanya menggambarkan hubungan antara masyarakat, serta 

perusahaan yang mereka tunjukkan. Studi yang berakar pada perspektif berbasis 

sumber daya berpendapat bahwa ESG dapat menjadi sumber daya yang sangat 
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penting untuk keberlanjutan keunggulan kompetitif jika berinteraksi dengan aset 

perusahaan yang tidak berwujud (Jain, Vyas, & Roy, 2017) menyarankan mediasi 

antara ESG dan sumber daya intelektual perusahaan. Demikian pula Edvinsson 

(2017) menyarankan bahwa ketergantungan pada penciptaan nilai (sebagai 

sumber keunggulan kompetitif) bergeser dari fisik hingga tidak berwujud dan 

berakar pada aktivitas perusahaan dan pengetahuan khusus. Sumber daya yang 

tidak berwujud ini (berharga, langka, dan sulit ditiru) memang merupakan bentuk 

nyata dari modal intelektual (Stewart, 1997). 

Dengan demikian, dalam lingkungan perusahaan kontemporer, kemampuan 

kompetittif suatu perusahaan bergantung pada penerapan sumber daya intelektual 

dan proses organisasi yang menghubungkan ESG secara efektif terhadap sumber 

daya tak berwujud. Hal serupa Welford (2007) mengajukan dua pertanyaan 

penting, yaitu jenis aset tak berwujud apa yang langka dan berharga yang dapat 

diperoleh melalui ESG, dan yang kedua, bagaimana manajemen pemangku 

kepentingan dapat mempengaruhi kemampuan perusahaan untuk meningkatkan 

dan melindungi sumber daya langka ini bentuk intellectual capital (IC)? 

Memikirkan pertanyaan-pertanyaan ini Tertault Sirly, & Lamertz (2008) 

berpendapat bahwa investasi dalam ESG menciptakan kedua manfaat internal dan 

eksternal, yaitu peningkatan reputasi perusahaan dan hubungan pemangku 

kepentingan (manfaat eksternal) dan penyebaran sumber daya dan kemampuan 

yang langka berakar pada intellectual capital (IC) (manfaat internal). Dengan 

demikian, perusahaan yang bertanggung jawab secara sosial lebih mampu 

menarik dan memanfaatkan sumber daya baru melalu perwujudan jaringan 

relasionalnya sehingga memperkuat modal intelektual suatu perusahaan. 
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Namun sekarang, penelitian telah menunjukkan pentingnya pentingkatan 

modal intelektual karena membantu perusahaan mencapai keunggulan kompetitif. 

Tinjauan kritis terhadap literatur menunjukan bahwa penelitian sebelumnya 

sebagian besar mengabaikan peran mediasi intellectual capital (IC) sambil 

merangkum hubungan ESG dan kinerja perusahaan. Gagasan khusus ini penting 

karena ada hubungan sebab akibat langsung antara ESG dan intellectual capital 

(IC). Ini memberikan potensi kesenjangan dalam penelitian. Untuk selanjutnya, 

penelitian ini bertujuan untuk mengisi kesenjangan literatur ini dengan 

menyelidiki secara empiris hubungan kinerja perusahaan dan ESG melalui 

mediasi intellectual capital (IC) di sebuah perusahaan. Hasil menunjukkan bahwa 

ESG mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap kinerja perusahaan. Secara 

khusus, temuan mengungkapkan bahwa ESG keterlibatan memiliki tautan dengan 

intellectual capital (IC) dan ESG berpengaruh secara tidak langsung terhadap 

kinerja perusahaan. Hubungan antara ESG dan kinerja perusahaan sepenuhnya 

dimediasi oleh modal intelektual efisiensi. 
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1.2 Komponen dan Tautan 

ESG Score
Intellectual Capital

(IC)
H2a

- ROA

- ROE

- PBV
H2b

- Size

- Leverage

H1

 
 

 

Gambar 1.1 Kerangka Konseptual 
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1.3 Rumusan Masalah 

 

 
 

a. Apakah ESG score berpengaruh terhadap kinerja perusahaan dan nilai 

perusahaan? 

b. Apakah intellectual capital mampu memediasi pengaruh ESG score terhadap 

nilai perusahaan dan kinerja perusahaan? 

 

 

1.4 Tujuan Penelitian 

 

Adapun tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui: 

 

a. Untuk menguji pengaruh antara ESG score terhadap kinerja perusahaan dan 

nilai perusahaan. 

b. Untuk menguji pengaruh Intellectual Capital dalam memediasi pengaruh 

ESG score terhadap kinerja perusahaan dan nilai perusahaan. 

 

 

1.5 Kontribusi Penelitian 

 

1.5.1 Perusahaan 

 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi tambahan informasi serta acuan 

bagi perusahaan dan peneliti selanjutnya, untuk melakukan penelitian mengenai 

pengaruh ESG score terhadap kinerja dan nilai perusahaan yang dimediasi oleh 

intellectual capital terhadap perusahaan. 

 

1.5.2 Investor 
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Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan gambaran terhadap investor 

untuk mengetahui pengaruh ESG score terhadap kinerja dan nilai perusahaan, 

juga pengaruh Intellectual capital yang dimediasi oleh ESG score dan nilai 

perusahaan. 

 

 

 
1.5.3 Akademisi 

 

Penelitian ini menambah pengetahuan mengenai hubungan modal intelektual 

sebagai variabel mediasi yang memperkuat pengaruh poositif ESG terhadap 

kinerja perusahaan yang diukur dengan ROA, ROE dan nilai perusahaan yang 

diukur dengan PBV. 
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BAB V 

KESIMPULAN 

5.1 Kesimpulan 

 

Penelitian ini dilakukan untuk menguji pengaruh ESG terhadap kinerja dan nilai 

perusahaan yang dimediasi oleh intellectual capital yang memiliki tiga komponen 

utama yaitu HCE, SCE, RCE marketing dan RCE COGS. Hasil pengujian 

pengaruh hubungan ESG terhadap ROA dan PBV signifikan pada level α = 10% 

dengan ROA, ROE dan PBV. Sedangkan untuk pengujian pengaruh ESG terhadap 

ROA yang dimediasi dengan HCE dapat menyimpulkan bahwa HCE mampu 

memediasi pengaruh ESG terhadap kinerja dan nilai perusahaan. Penelitian 

sebelumnya menggunakan variabel moderasi sehingga yang mampu memediasi 

hanya HCE, dan penelitian ini menggunakan variabel mediasi dan didapatkan 

yang mampu memediasi hanya HCE. 

 

 

5.2 Keterbatasan dan Penelitian Selanjutnya 

 

Data perusahaan yang memiliki ESG score terbatas dan skor ESG dari perusahaan 

yang terdaftar di BEI tidak setiap tahun tercatat secara penuh pada Thomson 

Reuters. 

Penelitian yang mengenai hubungan ESG terhadap kinerja dan nilai perusahaan 

yang dimediasi dengan intellectual capital merupakan sebab akibat yang 

kompleks. Pengaruh yang lain seperti tren ekonomi, lingkungan dan tata kelola 

ddapat mempengaruhi hasil penelitian. Penelitian selanjutnya dapat menggunakan 

cara pengukuran untuk menentukan variabel modal intelektual sebagai variabel 

mediasi. Sehingga dengan HCE, ESG lebih dapat meningkatkan PBV. 
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