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ABSTRAK 

 

Penelitian kuantitatif ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Environmental, 

Social, and Governance (ESG) Performance terhadap nilai perusahaan dengan 

profitabilitas (Return On Assets [ROA] dan Return On Equity [ROE]) sebagai 

variabel mediasi. Menggunakan metode purposive sampling, diperoleh sampel 

sebanyak 18 perusahaan yang konsisten terdaftar di indeks IDX ESG Leaders Bursa 

Efek Indonesia (BEI) periode 2021-2024, yang kemudian dianalisis menggunakan 

Structural Equation Modeling-Partial Least Squares (SEM-PLS). Hasil penelitian 

ini menunjukkan bahwa Environmental dan Social Performance tidak berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Sebaliknya, Governance Performance serta 

Profitabilitas (ROA dan ROE) terbukti berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

nilai perusahaan. Dari sisi profitabilitas, Environmental Performance berpengaruh 

positif, Governance Performance berpengaruh negatif karena adanya tekanan biaya 

tata kelola dalam jangka pendek, sementara Social Performance tidak memiliki 

pengaruh signifikan. Lebih lanjut, Profitabilitas (ROA dan ROE) berhasil 

memediasi pengaruh Environmental Performance dan Governance Performance 

terhadap nilai perusahaan, namun tidak mampu memediasi pengaruh Social 

Performance. Temuan ini menegaskan bahwa meskipun penerapan tata kelola 

(Governance) berpotensi menekan profitabilitas jangka pendek, perannya sangat 

kuat dalam meningkatkan nilai perusahaan di mata investor.  

 

Kata Kunci: ESG Performance, Firm Value, Profitability, Return on Assets, 

Return on Equity. 
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ABSTRACT 

 

This quantitative study aims to analyze the effect of Environmental, Social, and 

Governance (ESG) Performance on firm values, with profitability (Return On 

Assets [ROA] and Return On Equity [ROE]) as mediating variables. Using a 

purposive sampling method, a sample of 18 companies consistently listed on the 

Indonesia stock Exchange (IDX) ESG Leaders index for the 2021-2024 period was 

selected and analyzed using Partial Least Squares Structural Equation Modeling 

(PLS-SEM). The results indicate that Environmental and social Performance do 

not significantly affect firm value. Conversely, Governance Performance and 

Profitability (ROA and ROE) exhibit a significant positive effect on form value. 

Regarding profitability, Environmental Performance has a significant positive 

effect, whereas Governance Performance has a significant negative effect due to 

short-term governance compliance cost. Meanwhile, Social Performance shows no 

significant effect on profitability. Furthermore, profitability (ROA and ROE) 

successfully mediates the effects of both Environmental and Governance 

Performance on firm value, but fails to mediate the effect of Social Performance. 

These findings confirm that while implementing corporate governance mat strain 

short-term profitability, it plays a robust role in enhancing firm value in the eyes of 

investors. 

 

Keywords: ESG Performance, Firm Value, Profitability, Return on Assets, Return 

on Equity. 

mailto:lucyoktaviaramadhani@gmail.com


202210160311467 

Lucy Oktavia Ramadhani 

Prodi Manajemen 

 

vi 
 

KATA PENGANTAR 

 

Assalamu’alaikum warahmatullahi wabarakatuh. 

Puji syukur penulis panjatkan ke hadirat Allah SWT atas segala rahmat, 

karunia, dan hidayah-Nya, serta sholawat dan salam kepada Nabi Muhammad 

SAW, sehingga penulis dapat menyelesaikan skripsi yang berjudul “Pengaruh 

Environmental, Social, and Governance (ESG) Performance terhadap Nilai 

Perusahaan dengan Profitabilitas sebagai Variabel Mediasi (Studi pada Perusahaan 

yang Terdaftar di IDX ESG Leaders Tahun 2021-2024)” dengan baik dan tepat 

waktu. 

Penulisan skripsi ini bertujuan untuk memenuhi salah satu persyaratan 

dalam memperoleh gelar Sarjana Manajemen pada Fakultas Ekonomi dan Bisnis 

Universitas Muhammadiyah Malang. Selain itu, penelitian ini diharapkan dapat 

memberikan kontribusi dalam pengembangan ilmu pengetahuan, khususnya di 

bidang manajemen keuangan terkait peran ESG dan kinerja perusahaan. 

Pada proses penyusunan skripsi ini, penulis menyadari bahwa banyak pihak 

yang telah memberikan bantuan, bimbingan, serta dukungan baik secara langsung 

maupun tidak langsung. Oleh karena itu, penulis menyampaikan ucapan terima 

kasih yang sebesar-besarnya kepada: 

1. Bapak M. Sri Wahyudi S., S.E., M.E., Ph.D., selaku Dekan Fakultas 

Ekonomi dan Bisnis Universitas Muhammadiyah Malang, atas dukungan 

dakan penyelenggaraan pendidikan di lingkungan fakultas. 



202210160311467 

Lucy Oktavia Ramadhani 

Prodi Manajemen 

 

vii 
 

2. Dr. R. Iqbal Robbie, S.E., M.M., selaku Ketua Program Studi Manajemen, 

atas arahan dan kebijakan yang mendukung kelancaran proses studi penulis. 

3. Prof. Dr. Widayat, M.M., selaku dosen wali, atas bimbingan, arahan, dan 

motivasi selama proses studi. 

4. Seluruh Bapak/Ibu Dosen Program studi Manajemen Fakultas Ekonomi dan 

Bisnis Universitas Muhammadiyah Malang, yang telah memberikan ilmu 

pengetahuan, wawasan, dan pengalama yang bermanfaat selama masa 

perkuliahan. 

5. Drs. Warsono, M.M., selaku Dosen Pembimbing I, atas kesediaan 

meluangkan waktu, memberikan bimbingan, arahan, serta masukan yang 

konstruktif dengan penuh kesabaran selama penyusunan skripsi ini. 

6. Dr. Dewi Nurjannah, M.M., selaku Dosen Pembimbing II, atas bimbingan, 

perhatian, serta saran yang sangat membantu dalam penyempurnaan skripsi 

ini. 

7. Kedua orang tua penulis, Bapak Lukito Adi Prayitno dan Ibu Muzayanah 

Nurmilawati, yang senantiasa memberikan doa, kasih sayang, dukungan 

moral maupun material, serta motivasi tanpa henti sehingga penulis dapat 

menyelesaikan studi ini.  

8. Saudara-saudara penulis, Bintang Dwi Jaya Kusuma, Ananda Azkayla 

Zhafira, dan Sabrina Salsabila Selena Az-Zahra, atas dukungan, semangat, 

dan kebersamaan yang diberikan selama proses penyusunan skripsi. 



202210160311467 

Lucy Oktavia Ramadhani 

Prodi Manajemen 

 

viii 
 

9. Teman-teman seperjuangan, sahabat, serta seluruh pihak yang tidak dapat 

disebutkan satu per satu, yang telah memberikan dukungan, semangat, dan 

membantu penulis selama proses penyusunan skripsi ini.  

Penulis menyadari bahwa skripsi ini masih memiliki keterbatasan dan 

kekurangan. Dari hal tersebut, penulis sangat mengharapkan kritik dan saran yang 

membangun demi perbaikan di masa yang akan datang. Akhir kata, penulis 

berharap semoga skripsi ini dapat memberikan manfaat bagi pengembangan ilmu 

pengetahuan, khususnya di bidang manajemen keuangan serta bagi pihak-pihak 

yang membutuhkan. 

                                                                                 Malang, 05 Juni 2026 

          Penulis, 

 

   Lucy Oktavia Ramadhani 

 

 

 

 

 

 

 



202210160311467 

Lucy Oktavia Ramadhani 

Prodi Manajemen 

 

ix 
 

 DAFTAR ISI 

  

 

Halaman 

ABSTRAK ............................................................................................................. iv 

ABSTRACT ............................................................................................................ v 

KATA PENGANTAR ........................................................................................... vi 

DAFTAR ISI .......................................................................................................... ix 

DAFTAR TABEL .................................................................................................. xi 

DAFTAR GAMBAR ............................................................................................ xii 

DAFTAR LAMPIRAN ........................................................................................ xiii 

BAB I PENDAHULUAN ....................................................................................... 1 

A. Latar Belakang ................................................................................................ 1 

B.  Rumusan Masalah ........................................................................................... 6 

C. Tujuan Penelitian ............................................................................................. 7 

D. Manfaat Penelitian ........................................................................................... 8 

BAB II TINJAUAN PUSTAKA ............................................................................. 9 

A. Landasan Teori ................................................................................................ 9 

B. Penelitian Terdahulu ...................................................................................... 22  

C.  Kerangka Penelitian ...................................................................................... 31 

D.  Pengembangan Hipotesis ............................................................................. 32  



202210160311467 

Lucy Oktavia Ramadhani 

Prodi Manajemen 

 

x 
 

Halaman 

BAB III METODE PENELITIAN........................................................................ 38 

A.  Jenis Desain Penelitian ................................................................................. 38 

B.  Objek dan Waktu Penelitian ......................................................................... 38 

C. Definisi Operasional Variabel ....................................................................... 38 

D.  Populasi, Sampel, dan Sampling .................................................................. 41 

E.  Data dan Sumber Data .................................................................................. 42 

F. Teknik Pengumpulan Data ............................................................................. 42 

G. Tahapan Pengolahan Data ............................................................................. 42 

H.  Metode Analisis Data ................................................................................... 43 

BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN .............................................................. 47 

A. Gambaran Umum Sampel Penelitian ............................................................ 47 

B. Analisis Data .................................................................................................. 50 

C. Pembahasan Analisis Data ............................................................................. 72 

BAB V PENUTUP ................................................................................................ 76 

A. Kesimpulan .................................................................................................... 76 

B. Saran .............................................................................................................. 78 

DAFTAR PUSTAKA 

LAMPIRAN 

 



202210160311467 

Lucy Oktavia Ramadhani 

Prodi Manajemen 

 

xi 
 

 

DAFTAR TABEL 

 

 

Halaman 

Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu…………………………………………………..23 

Tabel 4.1 Kualifikasi sampel yang Digunakan……………….…….….…….…..49 

Tabel 4.2 Populasi dan Sampel Perusahaan IDX ESG Leaders........…..………...50 

Tabel 4.3 Convergent Validity I………..…………………………………….…..54 

Tabel 4.4 Convergent Validity II…..…..……………………….…………….….55 

Tabel 4.5 Haterotrait-monotrait Ratio (HTMT)………….….…………………...57 

Tabel 4.6 Composite Reliability and Validity ………………...…………….…...58 

Tabel 4.7 R-Square…….…...……………..……………………………………...59 

Tabel 4.8 Pengaruh Langsung/Direct Effect….…..……………………………...62 

Tabel 4.9 Pengaruh Tidak Langsung/Indirect Effect……………..……………...63 

Tabel 4.10 Total Effect…..........……...…..……………………………………...65 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



202210160311467 

Lucy Oktavia Ramadhani 

Prodi Manajemen 

 

xii 
 

DAFTAR GAMBAR 

 

 

Halaman 

Gambar 1.1 Pertumbuhan IDX ESG Leaders 2021-2024…………….……………2 

Gambar 1.2 Rata-Rata Nilai dari Kinerja ESG dan Nilai Perusahaan……………..5 

Gambar 2.1 Kerangka Pikir Penelitian……………………………………………31 

Gambar 4.1 Outer Model……………...………………………………………….52 

 

 

 

 

 

 

  



202210160311467 

Lucy Oktavia Ramadhani 

Prodi Manajemen 

 

xiii 
 

DAFTAR LAMPIRAN 

 

 

Lampiran 1. Daftar Perusahaan sampel 

Lampiran 2. Dokumentasi Data Perusahaan Sampel 

Lampiran 3. Graphical Output Outer Model 

Lampiran 4. Convergent Validity I 

Lampiran 5. Convergent Validity II 

Lampiran 6. Discriminant Validity - Haterotrait-monotrait Ratio (HTMT) 

Lampiran 7. Composite Reliability 

Lampiran 8. R Square  

Lampiran 9. Direct Effect 

Lampiran 10. Indirect Effect 

Lampiran 11. Total Effect 

Lampiran 12. Bootstrapping-Smart PLS 

 

 



202210160311467 

Lucy Oktavia Ramadhani 

Prodi Manajemen 

 
 

79 
 

DAFTAR PUSTAKA 

 

 

1. Lita EM, Faisol A. The Effect of Environmental, Social, and Governance 

(ESG) Disclosure on Financial Performance of Companies Listed on the IDX 

ESG Leaders Index (IDXESGL) from 2021 to 2023. Econ Digit Bus Rev. 

2025;1135–47.  

 

2. Rusmana RAR, Sembiring FM. The Effect of ESG Performance on Firm 

Value with Financial Performance as Mediation in Companies Listed on IDX 

ESG Leaders in 2020-2023. Marg J Manag Account Gen Financ Int Econ 

ISSUES. 2025 Feb 11;4(2):283–98.  

 

3. Empiris S, Perusahaan P, Konstruksi S, Efek B, Setiawan Y, Etty M E, et al. 

Strategi Memaksimalkan Nilai Kekayaan Pemegang Saham (Shareholders 

Wealth) Melalui Kinerja Keuangan Perusahaan Konstruksi. 2020.  

 

4. Rahmah NA, Purwohedi U, Handarini D. The Moderating Role of 

Profitability and Firm Size in ESG Disclosure Towards Firm Value. Int J 

Educ Soc Stud Manag. 2024 Jul 26;4(2):700–19.  

 

5. Utami R, Falah F. Peran Profitabilitas dalam Pengungkapan ESG terhadap 

Nilai Perusahaan pada Perusahaan Indeks ESGL Tahun 2019-2023. J Bisnis 

Mhs. 2025 Jan 25;5(1):457–67.  

 

6. Tirta Wangi G, Aziz A. Analisis Pengaruh ESG Disclosure, Likuiditas, Dan 

Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Yang Terdaftar 

DiIndeksESGLeaders.2024;Availablefrom:https://doi.org/10.37817/ikraith-

ekonomika.v7i2 

 

7. Pulino SC, Ciaburri M, Magnanelli BS, Nasta L. Does ESG Disclosure 

Influence Firm Performance? Sustain. 2022 Jul 1;14(13).  

 

8. Hanafi A. Peran ESG Dalam Mendorong Pertumbuhan Bisnis . 

accounting.binus.ac.id [Internet]. 2025 Sep 27 [cited 2025 Nov 27];1. 

Available from: https://accounting.binus.ac.id/2025/09/27/peran-esg-dalam-

mendorong-pertumbuhan-bisnis/? 

 

9. Yeye O, Egbunike CF. Environmental, Social and Governance (ESG) 

disclosure and firm value of manufacturing firms: The moderating role of 

profitabilit. Int J Financ Accounting, Manag. 2023 Dec 5;5(3):311–22.  

 

10. Necib A, Gmati H, Jarboui A. The Financial Performance’s Mediating Role 

in Environmental, Social, and Governance (ESG) and Firm Value. 2024.  



202210160311467 

Lucy Oktavia Ramadhani 

Prodi Manajemen 

 
 

80 
 

11. Maulida Sari S, Hadi A. MANDAR: Management Development and Applied 

Research Journal ESG Leaders Index 2021-2023: ESG Disclosure, Capital 

Structure, and Profitability on Company Value. 2025;7(2).  

 

12. Putra FK, Budastra MA. The Mediating Role Of Financial Performance In 

Environmental, Social, And Governance (Esg) And Firm Value. J Akunt 

Bisnis. 2024 Feb 29;17(1):1.  

 

13. Rahayu I, Isnanda M, Sanjaya N. ESG Performance and Firm Value: An 

Empirical Study in Indonesia. Rev Integr Bus Econ Res. 2024;13:513.  

 

14. Ketut Patra I, Usman H, Bachri S, Utami Syukri A, Rahman A. ESG 

Environtment Social Governance Dan Pembiayaan Pembangunan: Integrasi 

Nilai Ekonomi [Internet]. 2025. Available from: www.freepik.com 

 

15. Aydoğmuş M, Gülay G, Ergun K. Impact of ESG performance on firm value 

and profitability. Vol. 22, Borsa Istanbul Review. Borsa Istanbul Anonim 

Sirketi; 2022. p. S119–27.  

 

16. Anisa F, Panuntun B. The Influence of ESG Disclosure, Capital Structure, 

Profitability, and Company Size on Company Value: An Empirical Study on 

IDXESGL Companies on the IDX for the 2021-2023 Period. Int J Bus Appl 

Econ. 2025 Jul 27;4(4):1773–90.  

 

17. Setioko B, Moeljadi, Andarwati. The effect of environmental social 

governance (ESG) performance, capital structure, and firm size on firm value 

mediated by profitability on ESG leaders index in IDX. Int J Res Bus Soc 

Sci (2147- 4478). 2024 Dec 19;13(8):14–25.  

 

18. Wibowo A. Manajemen Keuangan Bisnis. Semarang: Yayasan Prima Agus 

Teknik; 2023.  

 

19. Supiyanto Y, Martadinata IPH, Adipta M, Rozali M, Idris A, Nurfauzi Y, et 

al. Dasar-Dasar Manajemen Keuangan. Sanabil. 2023. 1–40 p.  

 

20. Irnawati J, Penerbit MM, Pena Persada C V. Nilai Perusahaan dan Kebijakan 

Deviden Pada Perusahaan Contruction and Engineering Pada Bursa Efek 

Singapura. CV. Pena Persada; 2021.  

 

21. Subroto VK, Endaryati E. Kumpulan Teori Akuntansi. Semarang: Yayasan 

Prima Agus Teknik; 2024. 16–37 p.  

 

22. Ningrum EP. Nilai Perusahaan (Konsep dan Aplikasi) [Internet]. 2021. 

Available from: http://www.penerbitadab.id 

 

 



202210160311467 

Lucy Oktavia Ramadhani 

Prodi Manajemen 

 
 

81 
 

23. Ningrum E. Nilai Perusahaan (konsep dan aplikasi). Indramayu: Adab. 

Indramayu: Penerbit Adab; 2022. 21–25 p.  

 

24. Purba BR. Teori Akuntansi. 1st ed. Medan: CV. Merdeka Kreasi Group; 

2023. 33–36 p.  

 

25. Kacaribu AA. Firm value dan business valuation. PT Media Penerbit 

Indonesia; 2025. 13–19 p.  

 

26. Brigham EF dan JFH. Dasar-Dasar Manajemen Keuangan. 14th ed. Jakarta: 

Salemba Empat; 2018.  

 

27. Jirwanto H, Ali AM, Agusven T, Herman H, Sulfitri V. Manajemen 

Keuangan [Internet]. Pasaman: Cv. Azka Pustaka; 2024. Available from: 

www.penerbitazkapustaka.com 

 

28. Astawinetu E, Handini S. Manajemen Keuangan Teori dan Praktek. 

Scopindo Media Pustaka. Surabaya: Scopindo Media Pustaka; 2020. 1–10 p. 

  

29. Global Reporting Initiatif. GRI 201: Kinerja Ekonomi 2016 Standar Topik. 

2016.  

 

30. Mauren Y, Andam Dewi Syarif I. Studies Management and Finance 

Economics, of Journal Firm Value in ESG Leaders: The Impact of 

Sustainability Disclosure, Size, and Leverage with Profitability as a 

Mediating Variable. J Econ Financ Manag Stud [Internet]. 

2025;08(07):4793–809. Available from: https://www.tradingview.com/ 

 

31. Ashari VT, Rahmawati MI. The Nexus Between ESG Risk, Capital 

Structure, Profitability, and Firm Value: Firm Size as a Moderator. J Akunt 

[Internet].2025;Availablefrom:https://ojs.unud.ac.id/index.php/Akuntansi/i

ndex 

 

32. Safitri RN, Paramita VS. The Influence of Environmental Social Governance 

(ESG), Profitability, and Capital Structure on Firm Value in IDX ESG 

Leaders (2020-2023). Sinergi Int J Econ. 2025 Feb 28;3(1):19–36.  

 

33. Aditya M, Hasnawati S. The Effect of Esg Disclosure on Firm Value 

(Empirical Study on Companies Listed in the IDX ESG Leader Index for the 

Period 2021-2023) [Internet]. Vol. 5, International Journal of Education. 

2025. Available from: http://lpppipublishing.com/index.php/ijessm 

 

34. Adhi RE, Cahyonowati N. Pengaruh Environmental, Social, and Governance 

Disclosure Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Ukuran Perusahaan Sebagai 

Variabel Moderasi. Diponegoro J Account. 2023;1–12.  

 



202210160311467 

Lucy Oktavia Ramadhani 

Prodi Manajemen 

 
 

82 
 

35. Utomo Mudzakir F, Rini Demi Pangestuti I. Pengaruh Environmental, Social 

And Governance Disclosure Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Roa Dan 

Der Sebagai Variabel Kontrol (Studi Pada Perusahaan Listing di BEI Periode 

2017-2021). Diponegoro J Manag [Internet]. 2023;12(2). Available from: 

http://ejournal-s1.undip.ac.id/index.php/dbr 

 

36. Brundtland. Report of the World Commission on Environment and 

Development.  

 

37. Barney J. Firm Resources and Sustained Competitive Advantage. [cited 2025 

Nov3];Available from: https://josephmahoney.web.illinois.edu/BA545_Fall 

2022/Barney (1991).pdf 

 

38. Sumarno DC, Andayani W, Prihatiningtyas YW. The Effect of 

Environmental, Social and Governance (ESG) Assessment on Firm Value 

with Profitability as a Mediating Variable. Asia Pacific Manag Bus Appl. 

2023 Aug 31;12(1):55–64.  

 

39. Muqorobin MM, Simamora AJ. Effect of Environmental Performance on 

Firm Value in Indonesian Stock Exchange: Intervening Role of Profitability. 

J Trends Econ Account Res [Internet]. 2025;5(4):507–15. Available from: 

https://journal.fkpt.org/index.php/jtear 

 

40. Ringle CM, Sarstedt M. Partial Least Squares Structural Equation Modeling 

( PLS-SEM ) Using R. 2nd ed. SAGE Publications; 2019.  

 

41. Henseler J, Ringle CM, Sarstedt M. A new criterion for assessing 

discriminant validity in variance-based structural equation modeling. J Acad 

Mark Sci. 2015;43(1):115–35.  



202210160311467 

Lucy Oktavia Ramadhani 

Prodi Manajemen 

 
 

 
 

 


