
Pemanasan global (global warming) 

merupakan fenomena meningkatnya suhu 

rata-rata pada atmosfer, lautan, dan 

permukaan bumi. Isu ini telah berkembang 

menjadi salah satu tantangan serius yang 

dihadapi dunia saat ini. Peningkatan suhu 

yang berlangsung secara terus-menerus 

berpotensi memicu perubahan iklim dalam 

skala global, yang kemudian dapat 

menimbulkan berbagai dampak, seperti 

kebakaran hutan, kekeringan, serta 

meningkatnya intensitas cuaca ekstrem. 

Dalam konteks tersebut, Indeks 

Kualitas Lingkungan Hidup (IKLH) 

digunakan sebagai indikator untuk 

menggambarkan kondisi lingkungan secara 

umum, sehingga memudahkan dalam 

menilai tingkat kualitas lingkungan secara 

menyeluruh. Meskipun demikian, dalam 

berbagai penelitian, IKLH tidak selalu 

dimanfaatkan sebagai alat ukur kuantitatif, 

tetapi juga sering dijadikan sebagai acuan 

untuk memahami permasalahan 

lingkungan secara lebih luas. 

Selanjutnya, tabel berikut 

menyajikan persentase Indeks Kualitas 

Lingkungan Hidup di Indonesia selama 

lima periode yang memperlihatkan adanya 

kecenderungan peningkatan, sebagai 

berikut: 

Tabel 1 Indeks Kualitas Lingkungan 

Hidup di Indonesia 
No Tahun Poin 

1 2020 70,27 

2 2021 71,45 

3 2022 72,42 

4 2023 72,54 

5 2024 73,53 

Sumber : Laporan Kinerja KLHK, diolah 

 Berdasarkan tabel tersebut, nilai 

IKLH dari tahun ke tahun menunjukkan 

peningkatan, yang antara lain dipengaruhi 

oleh meningkatnya penerapan prinsip 

Environmental, Social, and Governance 

(ESG) dalam pengelolaan lingkungan oleh 
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berbagai pihak, termasuk sektor industri dan 

korporasi. Dalam laporan kinerja 

pemerintah, peningkatan Indeks Kualitas 

Lingkungan Hidup (IKLH) umumnya 

dikaitkan dengan pelaksanaan berbagai 

program dan kebijakan lingkungan. 

Meskipun kerangka ESG tidak disebutkan 

secara eksplisit, arah kebijakan tersebut 

secara konseptual sejalan dengan pilar 

Environmental dalam ESG. Paradigma 

triple bottom line, yang diperkenalkan oleh 

Elkington (1998), menegaskan bahwa 

perusahaan tidak seharusnya hanya 

mengejar profit, tetapi juga memberikan 

perhatian pada aspek orang (people) dan 

lingkungan (planet). Penelitian Al Hamzah 

et al. (2023) menunjukkan bahwa 

perusahaan perlu meningkatkan tanggung 

jawabnya terhadap kelestarian lingkungan 

serta kesejahteraan sosial. Sejalan dengan 

itu, Lako (2018) menjelaskan bahwa 

paradigma ini menekankan pentingnya 

perusahaan untuk mempertimbangkan aspek 

lingkungan melalui penyajian informasi 

akuntansi lingkungan (green accounting) 

kepada para pemangku kepentingan. 

Komponen Environmental berfokus 

pada bagaimana perusahaan menjalankan 

aktivitas operasionalnya serta pengaruhnya 

terhadap lingkungan. Aspek Social menilai 

bagaimana organisasi memperlakukan para 

pemangku kepentingan (stakeholder), 

termasuk hubungan kerja, keberagaman, 

serta kesehatan dan keselamatan karyawan. 

Sementara itu, Governance meninjau 

mekanisme tata kelola perusahaan dan 

bagaimana perusahaan memastikan 

pengelolaan internal yang baik.  Perusahaan 

dapat melaporkan informasi mengenai 

implementasi ESG dan performa 

keberlanjutan mereka melalui laporan 

keberlanjutan. Konsep Environmental, 

Social, and Governance (ESG) digunakan 

sebagai salah satu cara untuk menilai 

keberlanjutan suatu perusahaan. Praktik ini 

sudah banyak diterapkan oleh perusahaan 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI), misalnya melalui indeks 

keberlanjutan seperti SRI-KEHATI Index 

dan IDX ESG Leaders Index. Oleh karena 

itu, pengungkapan ESG dalam laporan 

perusahaan menjadi salah satu cara penting 

untuk menyampaikan kinerja perusahaan 

kepada para pemangku kepentingan. 

Menurut temuan riset dari Rahayu 

& Syafruddin (2024) dan Sekar Sari & 

Widiatmoko (2023), terdapat korelasi, 

semakin komprehensif tingkat 

pengungkapan ESG, maka peningkatan 

kinerja perusahaan yang dihasilkan akan 

semakin signifikan. Dengan kata lain, 

kualitas pengungkapan ESG yang lebih 

tinggi akan berkontribusi langsung 

terhadap naiknya kinerja keuangan 

perusahaan. Di sisi lain, terdapat temuan 

yang menunjukkan adanya keraguan 

mengenai pengaruh ESG terhadap kinerja 

dan nilai perusahaan, terutama di sektor 

keuangan. Hasil studi Husada & 

Handayani (2021) pada perusahaan 

perbankan, misalnya, menunjukkan bahwa 

kinerja perusahaan yang diukur melalui 

ROA, Tobins’Q, dan sales growth, tidak 

dipengaruhi oleh tingkat pengungkapan 

ESG. Hal ini diyakini terjadi karena entitas 

sektor keuangan dinilai belum sepenuhnya 

mengimplementasikan praktik tata kelola 

yang memahami konsep ESG secara utuh. 

Senada dengan temuan tersebut, penelitian 

Pramesti et al. (2024) juga menyimpulkan 

bahwa tidak ditemukan pengaruh 

signifikan dari pengungkapan ESG 

terhadap nilai perusahaan, yang diwakili 

oleh perbandingan Price to Book Value. 

Perusahaan secara umum masih 

beranggapan bahwa pengungkapan 

informasi terkait keberlanjutan dapat 

menjadi hambatan terhadap tujuan utama 

mereka dalam memaksimalkan perolehan 

laba. 

Dengan mempertimbangkan latar 

belakang masalah yang telah diuraikan dan 

adanya ketidakkonsistenan dalam hasil 

penelitian terdahulu, maka penelitian ini 

memiliki tujuan untuk menganalisis 

pengaruh pengungkapan Environmental, 

Social, and Governance (ESG) terhadap 

kinerja perusahaan terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia selama periode 2020 hingga 

2024 melalui pendekatan Systematic 
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Literature Review (SLR). Metode yang 

digunakan diharapkan membantu peneliti 

melihat dan memahami pola hasil penelitian 

berdasarkan data secara lebih lengkap, 

faktor penyebab perbedaan hasil penelitian, 

serta implikasi strategi keberlanjutan bagi 

perusahaan dan investor. 

Penelitian mengenai Environmental, 

Social, and Governance (ESG) telah 

mengalami perkembangan pesat dalam satu 

dekade terakhir, seiring meningkatnya 

perhatian terhadap isu keberlanjutan, 

transparansi, dan tata kelola perusahaan. 

Sejumlah penelitian terdahulu, baik yang 

bersifat empiris maupun Systematic 

Literature Review (SLR), telah mengkaji 

keterkaitan ESG dengan nilai perusahaan, 

kinerja keuangan, risiko, serta kualitas 

pelaporan keberlanjutan. 

Zumente dan Bistrova (2021) 

melalui studi literatur menyimpulkan bahwa 

penerapan dan pengungkapan ESG memiliki 

peran penting dalam penciptaan nilai 

pemegang saham jangka panjang. 

Perusahaan dengan kesadaran ESG yang 

tinggi cenderung menunjukkan kinerja 

keuangan yang lebih baik, reputasi yang 

positif, serta hubungan yang lebih kuat 

dengan para pemangku kepentingan. 

Temuan ini diperkuat oleh Wang et al. 

(2023) yang melakukan kajian literatur dan 

analisis bibliometrik mengenai mekanisme 

penciptaan nilai melalui ESG. Hasilnya 

menunjukkan bahwa praktik ESG 

berkontribusi terhadap nilai perusahaan 

melalui perspektif pengelolaan risiko, 

kualitas informasi, dan strategi bisnis, 

dengan pengaruh yang bervariasi tergantung 

pada faktor makro dan mikro. 

Beberapa penelitian empiris juga 

mengonfirmasi hubungan positif antara ESG 

dan nilai perusahaan. Penelitian Dwijayanti 

et al. (2025) yang menggunakan pendekatan 

SLR dan analisis bibliometrik menunjukkan 

bahwa minat penelitian ESG meningkat 

signifikan pada periode 2020–2024. Studi 

tersebut menegaskan bahwa meskipun ESG 

memberikan manfaat ekonomi dan non-

ekonomi bagi perusahaan, masih terdapat 

tantangan dalam implementasi dan 

pengungkapan ESG, terutama terkait 

standar pelaporan, risiko greenwashing, 

dan kualitas informasi. 

Penelitian empiris oleh Wong et al. 

(2021) menemukan bahwa sertifikasi dan 

pengungkapan ESG tidak selalu 

meningkatkan nilai perusahaan. Dalam 

beberapa kasus, pasar merespons negatif 

pengungkapan ESG karena investor 

menilai bahwa biaya kepatuhan dan 

implementasi ESG lebih besar 

dibandingkan manfaat ekonominya. Hasil 

ini menunjukkan bahwa ESG dapat 

dipersepsikan sebagai sinyal peningkatan 

biaya operasional, terutama pada 

perusahaan yang belum matang dalam tata 

kelola keberlanjutan. 

Zhang (2023) dalam studinya 

mengenai green finance dan risiko ESG 

ekstrem menemukan bahwa penerapan 

ESG yang bersifat simbolik atau 

greenwashing justru berdampak negatif 

terhadap nilai perusahaan. 

Ketidaksesuaian antara klaim ESG dan 

praktik yang dijalankan perusahaan dapat 

menimbulkan penurunan kepercayaan 

investor serta meningkatkan risiko 

reputasi. Hal ini menunjukkan bahwa yang 

lebih penting bukan hanya seberapa luas 

ESG diungkapkan, tetapi bagaimana 

kualitas penerapannya dalam aktivitas 

perusahaan sehari-hari. 

Selain itu, Anwer et al. (2023) 

menemukan bahwa hubungan antara ESG 

dan risiko perusahaan tidak selalu bersifat 

linear. Dalam kondisi tertentu, 

peningkatan skor ESG justru diikuti oleh 

meningkatnya risiko perusahaan, terutama 

pada sektor energi. Temuan ini 

mengindikasikan bahwa penerapan ESG 

yang tidak efisien atau berlebihan dapat 

berdampak kurang baik terhadap nilai 

perusahaan, khususnya jika tidak 

disesuaikan dengan karakteristik industri 

dan tingkat risiko bisnis yang dihadapi. 

Berdasarkan hal tersebut, kajian 

ESG dalam landasan teori tidak hanya 

melihat potensi manfaatnya, tetapi juga 

mempertimbangkan adanya kondisi 

tertentu di mana ESG belum tentu 
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meningkatkan nilai perusahaan. Dengan 

demikian, diperlukan penelitian lebih lanjut 

untuk memahami faktor-faktor yang 

memengaruhi perbedaan hasil tersebut. 

 

METODE 

 Penelitian ini menggunakan 

pendekatan kualitatif dengan metode 

Systematic Literature Review (SLR) untuk 

menelaah berbagai penelitian terdahulu secara 

sistematis dan terarah. Metode ini bertujuan 

mengidentifikasi pola temuan serta 

kesenjangan penelitian terkait pengaruh 

Environmental, Social, and Governance 

(ESG) terhadap nilai perusahaan. Unit analisis 

berupa artikel jurnal ilmiah mengenai ESG 

pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI). Pencarian literatur dilakukan 

menggunakan aplikasi Publish or Perish (PoP) 

yang terhubung dengan Google Scholar 

melalui kata kunci ESG, kinerja saham, nilai 

perusahaan, dan BEI/IDX. 

 

 
Penelusuran literatur difokuskan pada 

publikasi tahun 2020–2025 karena isu 

Environmental, Social, and Governance 

(ESG) berkembang pesat seiring 

meningkatnya investasi berkelanjutan di 

Indonesia. Pencarian awal melalui Publish or 

Perish menghasilkan sekitar 200 jurnal. 

Seleksi dilakukan menggunakan kriteria 

inklusi dan eksklusi, yaitu penelitian empiris 

kuantitatif pada perusahaan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia. Setelah penyaringan 

judul, abstrak, dan isi artikel, diperoleh 35 

jurnal, lalu dipilih 15 jurnal paling relevan 

melalui quality appraisal. Penelitian juga 

menggunakan aplikasi bibliometrik 

VOSviewer versi 1.6.20 untuk memetakan 

perkembangan, pola hubungan, serta 

kecenderungan penelitian ESG dalam kajian 

akuntansi dan nilai perusahaan di Indonesia. 

 

Gambar 1 Jaringan Environment, Social, 

and Governance (ESG 

 

Sumber : Hasil data dari Publish of Perish 

diolah menggunakan VOSviewer, versi  

1.6.20 

 Visualisasi bibliometrik 

menggunakan VOSviewer menunjukkan 

bahwa penelitian mengenai Environmental, 

Social, and Governance (ESG) membentuk 

tiga klaster utama. Klaster pertama berfokus 

pada aspek environmental dan social yang 

berkaitan dengan praktik keberlanjutan, 

tanggung jawab sosial, serta aktivitas 

operasional perusahaan. Klaster kedua 

menitikberatkan pada governance, nilai 

perusahaan, profitabilitas, dan kinerja 

keuangan, yang menunjukkan pentingnya 

tata kelola perusahaan dalam meningkatkan 

kepercayaan investor serta mendukung 

kinerja perusahaan. Klaster ketiga 

membahas ESG disclosure dan 

hubungannya dengan firm value, khususnya 

pada perusahaan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia. Hasil pemetaan 

menunjukkan bahwa kajian ESG 

berkembang luas dan saling berkaitan antara 

aspek pengungkapan, penerapan, serta 

dampaknya terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian ini diharapkan dapat memperkuat 

pemahaman mengenai peran ESG dalam 

mendukung keberlanjutan perusahaan, 

investasi berkelanjutan, serta menjadi 



Analisis ESG Terhadap Nilai Perusahaan Yang Terdaftar di BEI Melalui Systematic Literature Review  
(Muthia Amelia Marchelizi) 

Jurnal Akuntansi Kompetif, ISSN:2622-5379 
Vol. 9, No. 2, Mei 2026 

433 

referensi bagi regulator, investor, dan 

penelitian selanjutnya di Indonesia. 

 

HASIL  

Sistesis Temuan Penelitian Terdahulu 

Systematic Literature Review (SLR) 

ini bertujuan tidak hanya untuk 

mengidentifikasi pola konsistensi antar jurnal, 

tetapi juga untuk menemukan gap penelitian 

yang memerlukan kajian lebih mendalam. 

Tabel berikut menyajikan lima belas jurnal 

yang dipilih dan masuk kriteria dalam 

Systematic Literature Review. Tabel ini 

merangkum isi setiap jurnal mengenai 

pengaruh ESG terhadap kinerja saham serta 

kaitannya dengan saham-saham di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) sebagai berikut: 

 

Tabel 1 Sumber Jurnal Penelitian 
No. Judul Peneliti Jenis data 

Saham 
Sektor/Ind
eks/Tahun 

Tah
un 
Ter
bit 

Hasil 

1 Pengaruh 
Pengung
kapan 
ESG Dan 
Investasi 
Lingkun
gan 
Terhadap 
Kinerja 
Perusaha
an 
Dengan 
Inisiatif 
Hijau 
Sebagai 
Variabel 
Moderasi 

1. Bella 
Oktavi
a Sari 

2. Etty 
Murw
anings
ari 

Basic 
Material, 
Energy, 
Dan 
Properties 
& Real 
Estate/2021 

2023 Hasil penelitian 
menunjukkan informasi 
ESG yang diungkapkan 
perusahaan memiliki 
efek positif terhadap 
capaian kinerjanya. 
Karena stakeholder 
menilai ESG sebagai 
aspek yang penting 

2 Pengaruh 
Pengung
kapan 
ESG, 
Earning 
Per 
Share, 
Dan Book 
Value Per 
Share 
Terhadap 
Harga 
Saham 
Pada 
Perusaha
an Indeks 
IDX30 
(2020-
2023) 

1. Rahay
u Dwi 
Putri 

2. Dessi 
Susant
i 

Idx30/202
0-2023 

2025 Pengungkapan ESG 
tidak berpengaruh 
signifikan terhadap 
harga saham secara 
parsial karena investor 
di pasar IDX30 (2020-
2023) memprioritaskan 
kinerja finansial, 
terbukti dari 
peningkatan skor ESG 
yang kontras dengan 
tren penurunan harga 
saham. 

3 Pengaruh 
Environ
mental, 
Social, 
And 
Governa
nce (ESG) 
Dan 
Efisiensi 
Operasio
nal 
Terhadap 
Kinerja 
Keuanga
n 
Perusaha
an 
Perbanka
n Yang 
Terdaftar 
Di BEI 
Pada 
Periode 
2020–
2023 

1. Wi
ran
to 
Pra
set
yo 

2. Lu
cy 
Sri 
Mu
smi
ni 

Perbankan
/2020-2023 

2025 Hasil temuan riset ini 
mengindikasikan 
bahwa variabel (ESG) 
memiliki pengaruh 
positif dan signifikan 
terhadap Return on 
Assets (ROA). Hal ini 
membuktikan bahwa 
perusahaan-
perusahaan perbankan 
yang mencapai skor 
ESG yang tinggi 
cenderung memiliki 
performa kinerja 
keuangan yang lebih 
unggul. 

4 Pengaruh 
Leverage, 
Profitabil
itas, 

1. Jefry 
Ari 
Mauli
ddin 

Idx.Esgl/2
022 

2024 Kinerja environmental 
social dan governance 
(ESG) berpengaruh 
terhadap nilai 

Environ
mental 
Social 
Dan 
Goverme
nt (ESG) 
Terhadap 
Nilai 
Perusaha
an Yang 
Mengung
kapkan 
ESG Pada 
Tahun 
2022 

Perusahaan. ESG 
berkontribusi terhadap 
nilai perusahaan (PBV) 
namun terdapat 
pengaruh difasilitasi 
oleh variabel keuangan 
seperti leverage dan 
profitabilitas 

5 Pengaruh 
Environm
ent Social 
Governan
ce (ESG) 
Score 
Terhadap 
Kinerja 
Keuanga
n 
Perusaha
an Yang 
Terindek
s Idx ESG 
Leader 
Tahun 
2020-
2023 

1. Puri 
Wahy
u 
Anggr
aini 

2. Tri 
Darma 
Rosma
la Sari 

Idx Esg 
Leader/20
20-2023 

2024 ESG Score memiliki 
dampak positif dan 
signifikan pada kinerja 
keuangan perusahaan. 
Kewajiban untuk 
menerbitkan laporan 
keberlanjutan dan 
informasi lingkungan 
yang dipublikasikan 
oleh perusahaan akan 
membantu pemangku 
kepentingan dalam 
menilai dampak operasi 
bisnis perusahaan 
terhadap lingkungan. 

6 PENGAR
UH 
PENGU
NGKAP
AN 
ENVIRO
NMENT
AL, 
SOCIAL 
GOVER
NANCE 
(ESG) 
TERHAD
AP 
PROFIIT
ABILITA
S 
PERUSA
HAAN 
PERBAN
KAN 
(Yang 
Terdaftar 
Di IDX 
2020-
2023) 

1. Joseph 
Reynal
do 
Hutau
ruk 

2. Rahmi
ati 

3. Theres
ia 
Menta
ri 

4. Rini 
Oktavi
a 

5. Muha
mmd 
Ichsan 
Diarsy
ad 

Perbankan
/2020-2023 

2025 Pengungkapan ESG 
tidak berpengaruh 
signifikan terhadap 
profitabilitas di sektor 
perbankan dalam 
jangka pendek 

7 Pengaruh 
Pengung
kapan 
ESG 
Terhadap 
Kinerja 
Keuanga
n 
Perusaha
an 
Perbanka
n di 
Indonesi
a 

1. Christi
an 
Veru 
Tariho
ran 

2. Pasam
an 
Silaba
n 

3. Sunda
y Ade 

Perbankan
/2020-2024 

2025 Dimensi Environmental 
dan Governance positif 
terhadap kinerja, Social 
terkadang negatif 
(biaya sosial dianggap 
beban). 

8 Pengaruh 
Pengung
kapan 
Environ
mental, 
Social, 
Dan 
Governa
nce (ESG) 
Terhadap 
Kinerja 
Perusaha
an Energi 
Dan 
Pertamba
ngan 

1. Annisa 
Nur 
Fitria 

2. Maria
na 

Energi 
Dan 
Pertamban
gan/2021-
2023 

2025 Peningkatan kinerja 
perusahaan lebih 
dipengaruhi oleh 
pengungkapan aspek 
non-finansial yang 
bersifat eksternal 
(Environmental dan 
Social) yang melibatkan 
interaksi dengan 
masyarakat dan 
lingkungan, daripada 
aspek internal 
(Governance) yang 
dianggap sebagai 
kepatuhan minimal. 

9 Pengaruh 
Esg Risk 
Rating 
Terhadap 
Nilai 
Perusaha
an 
Dengan 
Profitabil
itas 
Sebagai 
Variabel 
Moderasi 

1. Qurr
atul 
Aky
uni 

2. G. A. 
Sri 
Okta
ryani 

Esg  
Leaders/2
022-2024 

2025 ESG risk rating tidak 
berdampak pada nilai 
perusahaan karena 
manfaat ESG bersifat 
jangka panjang dan 
proses pengelolaan 
risikonya 
membutuhkan waktu 
sebelum memberikan 
hasil yang terlihat. 

10 Pengaruh 
ESG 
Disclosur
e, 
Struktur 
Modal, 
Dan 
Kebijaka
n 

1. Fred
erika 
Nov
ena 
Josev
ine 

2.  Susi 
Dwi 

Basic 
Material/2
022-2024 

2025 ESG Disclosure 
memberikan kontribusi 
positif terhadap nilai 
perusahaan, terutama 
pada perusahaan besar 
yang memiliki cakupan 
stakeholder luas dan 
kapabilitas dalam 
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Dividen 
Terhadap 
Nilai 
Perusaha
an 
Dengan 
Profitabil
itas 
Sebagai 
Variabel 
Moderasi 

Mul
yani 

menjalankan praktik 
keberlanjutan 

11 Pengaruh 
ESG 
Disclosur
e Dan 
Board 
Gender 
Diversity 
Terhadap 
Kinerja 
Keuanga
n Dengan 
Board 
Independ
ence 
Sebagai 
Variabel 
Moderasi 

1. Kan
dera 
Rine
ko 
Nind
ya 

Energy/20
21-2023 

2025 pengungkapan ESG 
tidak berdampak 
signifikan terhadap 
kinerja keuangan 
karena biaya 
implementasi yang 
besar, dan belum 
optimalnya integrasi 
ESG dalam operasional. 

12 Pengaruh 
Environ
mental, 
Social, 
And 
Governa
nce (ESG) 
Disclosur
e Dan 
Enterpris
e Risk 
Manage
ment 
(ERM) 
Terhadap 
Nilai 
Perusaha
an 
Subsekto
r 
Makanan 
Dan 
Minuma
n 

1. Rizk
y 
Yudi
ansy
ah 

2. Dian 
Iman
ina 
Burh
any 

Consumer 
Non-
Cyclicals/2
021-2023 

2025 ESG disclosure 
berpengaruh negatif 
signifikan terhadap 
nilai Perusahaan karena 
karena ESG menuntut 
biaya awal besar dan 
manfaatnya bersifat 
jangka panjang 

13 Pengaruh 
ESG Dan 
Ukuran 
Perusaha
an 
Terhadap 
Retention 
Ratio 
Industri 
Logam 
Di BEI 
2021-
2022 

1. Siti 
Septi
ani 

2. Jawo
to 
Nus
antor
o 

3. Elmi
ra 
Febri 
Dar
may
anti3 

Basic 
Material/20
21-2022 

2025 ESG yang 
meningkatkan 
Retention Ratio 
menunjukkan bahwa 
perusahaan menahan 
lebih banyak laba untuk 
investasi berkelanjutan, 
yang berpotensi 
meningkatkan nilai 
perusahaan dalam 
jangka panjang 

14 Peranan 
Moderasi 
Corporat
e 
Governa
nce Atas 
Hubunga
n ESG 
Dan 
Kinerja 
Perusaha
an: 
Kajian 
Terhadap 
Perusaha
an 
Pertamba
ngan Dan 
Energi Di 
Indonesi
a 

1. Meid
iana 
Mul
ya 
Ning
sih 

2. Dess
y 
Yuli
anin
gru
m 

3. Razit
a 
Naji
h 
Rely
za 

Pertamban
gan Dan 
Energi/20
23-2024 

2025 Kinerja ESG 
berpengaruh positif 
dan signifikan terhadap 
kinerja perusahaan 
jangka panjang melalui 
reputasi dan citra hijau, 
namun dampaknya 
jangka pendek belum 
signifikan 

15 The 
Impact 
Of 
Environ
mental, 
Social, 
And 
Governa
nce (ESG) 
Performa
nce, 
Leverage, 
And 
Cash 
Flow On 
Firm 
Growth 

1. Ev
y 
Ro
slit
a 

2. Bas
rah 
Lu
bis 

Consumer 
Non-
Cyclicals/2
021-2022 

2025 Kinerja ESG 
(Lingkungan, Sosial, 
dan Tata Kelola) tidak 
memiliki pengaruh 
signifikan terhadap 
pertumbuhan 
perusahaan karena ESG 
belum dianggap 
sebagai faktor 
pendorong 
pertumbuhan jangka 
pendek bagi 
perusahaan sektor 
consumer non-cyclicals di 
Indonesia 

Sumber : Penulis (data diolah, 2025) 

 Tabel 2 menunjukkan bahwa jumlah 

sitasi tertinggi terjadi pada tahun 2025, semua 

berkaitan dengan penelitian mengenai 

dampak penerapan ESG di perusahaan. Hal 

ini menunjukkan bahwa selama tiga tahun 

terakhir, topik ESG menjadi perhatian utama 

para peneliti. Hasil penelitian mengenai 

pengaruh pengungkapan Environmental, 

Social, and Governance (ESG) 

menunjukkan adanya ketidakkonsistenan 

yang signifikan antar sektor dan periode 

waktu, meskipun pengukuran umumnya 

didasarkan pada pedoman Global Reporting 

Initiative (GRI). 

Berdasarkan hasil analisis SLR, 

temuan penelitian sebelumnya dapat 

dikelompokkan ke dalam tiga kategori besar, 

yaitu: 

ESG berpengaruh positif terhadap 

kinerja saham 

Sejumlah penelitian menemukan 

bahwa perusahaan dengan skor ESG yang 

tinggi cenderung memiliki kinerja saham 

yang lebih baik. Hal ini disebabkan oleh 

meningkatnya kepercayaan investor, 

penurunan risiko non-keuangan, reputasi 

perusahaan yang lebih baik, serta 

meningkatnya minat investor institusional 

yang berorientasi pada keberlanjutan.  

Perusahaan yang menerapkan 

praktik ESG dinilai lebih siap menghadapi 

risiko jangka panjang seperti risiko 

lingkungan, risiko regulasi, dan risiko sosial. 

Praktik tata kelola yang baik (governance) 

juga dianggap meningkatkan transparansi 

dan akuntabilitas, yang pada akhirnya 

berdampak positif terhadap harga saham dan 

nilai perusahaan. 

 

ESG tidak berpengaruh signifikan 

terhadap kinerja saham 

Hal ini mengindikasikan bahwa 

faktor fundamental keuangan seperti laba 

bersih, EPS, dan nilai buku masih menjadi 

pertimbangan utama investor dibandingkan 

aspek ESG. Beberapa penelitian, khususnya 

yang berfokus pada sektor tertentu seperti 

perbankan dan perusahaan yang tergabung 

dalam indeks besar, menunjukkan bahwa 

ESG tidak memiliki pengaruh signifikan 

terhadap harga saham atau return saham. 



Analisis ESG Terhadap Nilai Perusahaan Yang Terdaftar di BEI Melalui Systematic Literature Review  
(Muthia Amelia Marchelizi) 

Jurnal Akuntansi Kompetif, ISSN:2622-5379 
Vol. 9, No. 2, Mei 2026 

435 

Selain itu, hal ini juga bisa disebabkan 

oleh kurangnya pemahaman investor terhadap 

pentingnya ESG, terutama di negara 

berkembang, serta belum matangnya pasar 

modal yang sepenuhnya mengadopsi prinsip 

investasi berkelanjutan. 

 

ESG berpengaruh negatif dalam jangka 

pendek 

Beberapa studi menyatakan bahwa 

implementasi ESG justru dapat memberikan 

dampak negatif terhadap kinerja saham dalam 

jangka pendek. Hal ini disebabkan adanya 

peningkatan biaya operasional yang 

dikeluarkan perusahaan untuk menerapkan 

praktik ramah lingkungan, program sosial, 

dan peningkatan sistem tata kelola. 

Namun, sebagian besar penelitian 

yang masuk kategori ini juga menyimpulkan 

bahwa dampak negatif tersebut bersifat 

sementara dan berpotensi berubah menjadi 

positif dalam jangka panjang ketika manfaat 

reputasi dan efisiensi mulai dirasakan. 

Analisis Penyebab Perbedaan Temuan 

(Research Gap Analysis) 

       Hasil SLR menunjukkan adanya 

inkonsistensi temuan yang signifikan antar 

penelitian. Perbedaan ini dipengaruhi oleh 

beberapa faktor utama, yaitu: 

 

Perbedaan periode penelitian 

Perbedaan periode penelitian 

merupakan salah satu faktor penting yang 

menyebabkan terjadinya inkonsistensi hasil 

penelitian mengenai pengaruh ESG terhadap 

kinerja saham. Setiap periode waktu memiliki 

kondisi ekonomi, sosial, dan pasar yang 

berbeda sehingga dapat memengaruhi 

bagaimana investor merespons informasi non-

keuangan seperti pengungkapan ESG. 

Penelitian yang dilakukan pada masa krisis, 

seperti pada periode pandemi COVID-19, 

sering menunjukkan hasil yang berbeda 

dibandingkan dengan penelitian yang 

dilakukan pada periode ekonomi yang relatif 

stabil. Pada masa krisis, investor cenderung 

lebih fokus pada faktor fundamental jangka 

pendek seperti likuiditas perusahaan, 

kemampuan bertahan, serta stabilitas arus kas. 

Dalam kondisi tersebut, aspek ESG sering kali 

tidak menjadi prioritas utama dalam 

pengambilan keputusan investasi karena 

investor lebih mengutamakan keamanan 

investasi dan kemampuan perusahaan dalam 

menghadapi ketidakpastian ekonomi. 

Sebaliknya, pada periode ekonomi 

yang lebih stabil, perhatian investor terhadap 

faktor non-keuangan seperti ESG cenderung 

meningkat. Hal ini terjadi karena investor 

memiliki ruang yang lebih besar untuk 

mempertimbangkan aspek keberlanjutan, 

tanggung jawab sosial, dan tata kelola 

perusahaan dalam menilai prospek jangka 

panjang suatu perusahaan. Selain itu, 

meningkatnya kesadaran global terhadap isu 

perubahan iklim, dan praktik bisnis yang etis 

juga mendorong investor untuk 

memasukkan faktor ESG sebagai salah satu 

pertimbangan dalam keputusan investasi. 

Oleh karena itu, perbedaan kondisi ekonomi 

dan situasi pasar pada setiap periode 

penelitian dapat memengaruhi sensitivitas 

harga saham terhadap informasi ESG, 

sehingga menghasilkan temuan penelitian 

yang tidak selalu konsisten. 

 

Perbedaan sektor industri 

        Pengaruh ESG lebih terasa pada 

sektor-sektor dengan dampak lingkungan 

tinggi seperti energi dan pertambangan, 

dibandingkan sektor jasa atau perbankan. 

Hal ini karena aktivitas di sektor tersebut 

lebih berpotensi menimbulkan kerusakan 

lingkungan, sehingga penerapan ESG 

menjadi lebih diperhatikan. Sebaliknya, 

pada sektor jasa atau perbankan yang 

dampak lingkungannya relatif lebih kecil, 

pengaruh ESG terhadap kinerja perusahaan 

cenderung tidak sekuat pada sektor energi 

dan pertambangan. 

Dengan demikian, bahwa efektivitas 

dan dampak ESG sangat bergantung pada 

karakteristik sektor industri. Pada sektor 

berisiko tinggi terhadap lingkungan, ESG 

berperan sebagai faktor strategis yang secara 

langsung memengaruhi nilai perusahaan, 

sedangkan pada sektor dengan risiko 

lingkungan rendah, ESG lebih berfungsi 

sebagai faktor pendukung yang memperkuat 

reputasi dan tata kelola perusahaan. 
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Perbedaan ukuran Perusahaan 

Perusahaan berukuran besar (large 

cap), yaitu perusahaan yang memiliki nilai 

kapitalisasi pasar yang tinggi, aset yang besar, 

serta skala operasi yang luas, umumnya lebih 

mampu mengimplementasikan praktik ESG 

dibandingkan perusahaan kecil atau 

menengah. Perusahaan dalam kategori ini 

biasanya termasuk dalam kelompok 

perusahaan publik besar atau perusahaan yang 

tercatat dalam indeks saham utama. Dengan 

sumber daya keuangan, teknologi, dan sumber 

daya manusia yang lebih memadai, 

perusahaan besar dapat mengalokasikan 

anggaran khusus untuk program lingkungan, 

tanggung jawab sosial, serta tata kelola 

perusahaan yang baik. Sebaliknya, 

perusahaan kecil sering menghadapi 

keterbatasan sumber daya dalam menerapkan 

praktik ESG secara menyeluruh. Perbedaan 

kemampuan tersebut dapat menyebabkan 

hasil penelitian mengenai pengaruh ESG 

terhadap kinerja perusahaan menjadi tidak 

selalu seragam. 

 

Perbedaan metode pengukuran ESG 

Beberapa penelitian mengukur ESG 

menggunakan standar Global Reporting 

Initiative (GRI), yaitu dengan menilai sejauh 

mana perusahaan mengungkapkan informasi 

terkait aspek lingkungan, sosial, dan tata 

kelola dalam laporan keberlanjutan 

berdasarkan indikator-indikator yang telah 

ditetapkan oleh GRI. Penelitian lain 

menggunakan ESG score yang dikeluarkan 

oleh lembaga pemeringkat, di mana kinerja 

ESG perusahaan dinilai dan diberi skor 

tertentu berdasarkan metodologi lembaga 

tersebut. Sementara itu, terdapat juga 

penelitian yang hanya mengukur ESG 

berdasarkan keberadaan atau tidaknya laporan 

keberlanjutan (sustainability report) yang 

diterbitkan perusahaan. Perbedaan 

pendekatan pengukuran ini menyebabkan 

tingkat kedalaman dan cara penilaian ESG 

menjadi berbeda, sehingga dapat 

menimbulkan ketidakkonsistenan dalam hasil 

penelitian terkait variabel ESG. 

 

 

Perbedaan cara mengukur kinerja saham 

        Ada penelitian yang menggunakan 

harga saham tahunan, ada yang 

menggunakan abnormal return, serta ada 

yang lebih menekankan rasio pasar seperti 

Tobin’s Q dan PBV, sehingga hasil menjadi 

sulit dibandingkan secara langsung. 

Kesenjangan inilah yang kemudian menjadi 

dasar mengapa pendekatan Systematic 

Literature Review sangat relevan digunakan 

dalam penelitian ini, karena memungkinkan 

peneliti untuk melihat pola besar dari 

berbagai temuan yang tampak saling 

bertentangan. 

 

PEMBAHASAN 

  Hubungan antara ESG dan kinerja 

saham dapat dijelaskan melalui beberapa 

pendekatan teori. Dalam teori Stakeholder, 

perusahaan yang memperhatikan aspek 

lingkungan dan sosial dipandang lebih 

bertanggung jawab terhadap para pemangku 

kepentingan, sehingga mampu 

meningkatkan kepercayaan investor dan 

pada akhirnya berdampak pada kenaikan 

nilai saham. Sementara itu, menurut teori 

Signaling, pengungkapan dan praktik ESG 

berfungsi sebagai sinyal positif kepada pasar 

bahwa perusahaan memiliki tata kelola yang 

baik serta berkomitmen terhadap 

keberlanjutan jangka panjang, yang 

membuat saham perusahaan menjadi lebih 

menarik bagi investor. Selain itu, 

berdasarkan teori Legitimasi, penerapan 

praktik ESG membantu perusahaan 

memperoleh penerimaan dan legitimasi 

sosial dari masyarakat, yang kemudian 

memperkuat stabilitas bisnis dan 

meningkatkan daya tarik investasi. Dengan 

demikian, dapat dipahami bahwa dalam 

jangka panjang ESG cenderung memberikan 

dampak positif terhadap kinerja saham, 

meskipun dalam jangka pendek 

implementasinya dapat menimbulkan beban 

biaya tambahan bagi perusahaan. 

 

SIMPULAN  

 Berdasarkan hasil Systematic 

Literature Review (SLR), dapat disimpulkan 

bahwa hubungan antara Environmental, 
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Social, and Governance (ESG) dan kinerja 

saham emiten menunjukkan hasil yang 

beragam Perbedaan hasil penelitian dapat 

dipengaruhi oleh berbagai faktor, seperti 

sektor industri, ukuran perusahaan, periode 

penelitian, serta cara pengukuran ESG yang 

digunakan. Perbedaan pendekatan tersebut 

membuat temuan mengenai pengaruh ESG 

terhadap kinerja saham menjadi belum 

sepenuhnya sejalan. Meski demikian, 

sebagian penelitian menunjukkan 

kecenderungan bahwa ESG dapat 

memberikan dampak positif, terutama jika 

dilihat dalam jangka panjang. 

Penerapan ESG yang dilakukan 

dengan baik dapat membantu meningkatkan 

reputasi perusahaan, memperkuat 

kepercayaan investor, serta mengelola risiko 

yang berkaitan dengan aspek lingkungan, 

sosial, dan tata kelola. Hal ini pada akhirnya 

dapat mendorong peningkatan nilai 

perusahaan di pasar modal. 

Dengan demikian, ESG tidak hanya 

berkaitan dengan tanggung jawab sosial, 

tetapi juga memiliki peran sebagai bagian dari 

strategi perusahaan. Oleh karena itu, 

perusahaan perlu mulai mengintegrasikan 

ESG ke dalam kegiatan bisnisnya secara lebih 

terarah. Di sisi lain, penelitian selanjutnya 

diharapkan dapat menggunakan ukuran ESG 

yang lebih konsisten agar hasil yang diperoleh 

lebih mudah dibandingkan dan dipahami. 
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