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ABSTRAK 

 

 Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Environmental, Social, 

And Governance (ESG), Profitabilitas, dan Pertumbuhan Perusahaan terhadap Nilai 

Perusahaan dengan Ukuran Perusahaan sebagai variabel moderasi. Populasi dalam 

penelitian berjumlah 13 perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar di bursa efek 

Indonesia tahun 2019-2023. Populasi diperoleh merupakan perusahaan yang 

memenuhi kriteria. Sampel ini diambil dengan menggunakan teknik sampel jenuh 

dengan periode penelitian dari tahun 2019-2023, sehingga diperoleh jumlah sampel 

sebanyak 65 data. Sumber data yang digunakan adalah data sekunder yang berupa 

laporan keuangan tahunan dan laporan keberlanjutan. Metode pengumpulan data 

menggunakan teknik dokumentasi. Metode analisis data menggunakan Structural 

Equation Modeling (SEM) dengan Partial Least Square (PLS). Software yang 

digunakan WrapPLS 7.0. Hasil penelitian menunjukkan bahwa ESG berpengaruh 

negatif signifikan terhadap nilai perusahaan. Profitabilitas berpengaruh positif 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Pertumbuhan Perusahaan tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. Ukuran perusahaan tidak mampu memoderasi ESG 

terhadap nilai perusahaan. Ukuran perusahaan mampu memoderasi profitabilitas 

terhadap nilai perusahaan. Ukuran perusahaan tidak mampu memoderasi 

pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan. 

Kata kunci: lingkungan, sosial, tata kelola, profitabilitas, pertumbuhan 

perusahaan, nilai perusahaan, ukuran perusahaan. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

ABSTRACT 

 

 This research aims to analyze the effect of Environmental, Social, and 

Governance (ESG), Profitability, and Company Growth on Company Value with 

Company Size as a moderating variable. The population in the study amounted to 

13 manufacturing sector companies listed on the Indonesia stock exchange in 2019-

2023. The population obtained is a company that meets the criteria. This sample 

was taken using a saturated sample technique with a research period from 2019-

2023, so that a total sample of 65 data was obtained. The data source used is 

secondary data in the form of annual financial reports and sustainability reports. 

The data collection method uses documentation techniques. The data analysis 

method uses Structural Equation Modeling (SEM) with Partial Least Square (PLS). 

The software used WrapPLS 7.0. The results showed that ESG has a significant 

negative effect on firm value. Profitability has a significant positive effect on firm 

value. Company growth has no effect on firm value. Company size is unable to 

moderate ESG on firm value. Company size is able to moderate profitability on 

firm value. Company size is not able to moderate company growth on firm value. 

Keywords: environmental, social, governance, profitability, firm growth, firm 

value, firm size. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

 Perusahaan memerlukan strategi terkait cara meningkatkan nilai 

perusahaan tanpa menimbulkan isu terhadap lingkungan dan sosial, salah 

satunya dengan mempertahankan keberlanjutan jangka panjang melalui 

strategi investasi. Perusahaan didirikan pada dasarnya untuk mencapai nilai 

tambah, terutama dalam hal menghasilkan keuntungan. Selain meningkatkan 

keuntungan perusahaan juga meningkatkan nilai perusahaan, kemakmuran 

pemilik, dan meningkatkan kepercayaan pasar terhadap masa depan 

perusahaan (Erfana & Dwijayanty, 2024). Nilai perusahaan menjadi aspek 

penting yang harus diperhatikan oleh manajemen perusahaan, karena dapat 

menunjukkan keberhasilan perusahaan yang diukur melalui harga sahamnya. 

 Nilai perusahaan merupakan salah satu ukuran penting dari 

keberlangsungan hidup perusahaan. Perusahaan dengan nilai yang terus 

meningkat harus mengindikasikan prospek pertumbuhan yang baik. 

Perusahaan dengan nilai rendah maka prospek pertumbuhan kurang baik. 

Dengan demikian, perusahaan akan terus bersaing dan bekerja keras untuk 

meningkatkan nilainya agar memiliki prospek yang baik untuk terus 

berkembang. Pengelolaan dan citra yang baik bagi investor dibuktikan dengan 
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nilai perusahaan yang tinggi, sehingga investor cenderung tertarik terhadap 

perusahaan tersebut saat menanamkan modalnya (Larasati et al., 2021). 

 Ukuran perusahaan digunakan sebagai variabel moderasi dalam 

penelitian ini, karena ukuran perusahaan berperan penting dalam nilai 

perusahaaan. Perusahaan besar memiliki sumber bisnis yang banyak dan 

memberikan peluang besar bagi perusahaan untuk mencapai tujuan perusahaan 

(Simatupang et al., 2024). Oleh karena itu, diharapkan ukuran perusahaan 

sebagai variabel moderasi memiliki pengaruh terhadap faktor-faktor 

independen seperti ESG, profitabilitas dan pertumbuhan perusahaan. 

 Penelitian sebelumnya oleh Adhi & Cahyonowati (2023), Ariasinta et al 

(2024), dan Prayogo et al (2023) pengungkapan ESG terhadap nilai perusahaan 

mampu dimoderasi oleh ukuran perusahaan. Namun, ada perbedaan dalam 

temuan penelitian dari Wulandari & Istiqomah (2024) ukuran perusahaan tidak 

mampu memoderasi ESG terhadap nilai perusahaan.  

 Penelitian sebelumnya oleh Pingkan & Pertiwi (2022) dan Sari & 

Suwitho (2023) keberadaan ukuran perusahaan menjadi moderasi dapat 

mempengaruhi hubungan antara profitabilitas terhadap nilai perusahaan. 

Namun terdapat temuan yang mempunyai perbedaan hasil Arisudhana & 

Priyanto (2023) hubungan antara profitabilitas terhadap nilai perusahaan tidak 

dapat dimoderasi oleh ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi. Penelitian 

terdahulu Simatupang et al (2024) hubungan antara pertumbuhan perusahaan 

terhadap nilai perusahaan tidak dapat dimoderasi oleh ukuran perusahaan.  



3 
 

 Berkaitan dengan hal tersebut, penerapan prinsip ESG merupakan aspek 

fondasi penerapan tanggung jawab sosial perusahaan berkelanjutan sebagai 

standar perusahaan dalam praktik investasi. Perusahaan yang mengungkapkan 

ESG dalam praktik bisnisnya berdampak pada meningkatnya nilai perusahaan. 

Sesuai penelitian terdahulu Ariasinta et al (2024), Prayogo et al (2023), dan 

Wulandari & Istiqomah (2024) ESG disclosure berpengaruh negatif terhadap 

nilai perusahaan. Sedangkan temuan oleh Adhi & Cahyonowati (2023) ESG 

berdampak positif pada nilai perusahaan. 

 Selain ESG, nilai perusahaan dapat dipengaruhi oleh profitabilitas. 

Profitabilitas menunjukkan seberapa baik perusahaan dapat mengelola 

keuntungan selama rentang tertentu. Memperoleh laba sesuai yang ditargetkan 

dapat menimbulkan permintaan saham dari investor. Bertambahnya 

permintaan atas saham dapat mendorong nilai perusahaan (Alifian & Susilo 

2024). Dari hasil temuan dari Erfana & Dwijayanty (2024) dan Pingkan & 

Pertiwi (2022) profitabilitas memberikan pengaruh positif signifikan pada 

variabel nilai perusahaan. Tetapi berbeda dengan penelitian yang dilakukan 

oleh Arisudhana & Priyanto (2023) hasil pengujiannya menyatakan bahwa 

profitabilitas tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. 

 Aspek selanjutnya dapat berpengaruh pada nilai perusahaan yaitu 

pertumbuhan perusahaan yang identik dengan aset, karena aset menjadi sumber 

daya yang dimiliki oleh perusahaan dalam menjalankan aktivitas 

operasionalnya (Kammagi & Veny, 2023). Pertumbuhan yang positif 

menandakan perusahaan memiliki potensi di masa mendatang untuk 
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memperbesar nilai perusahaan. Pertumbuhan perusahaan memberikan 

pengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan (Adelin et al., 2023). 

Namun tidak sesuai dengan penelitian (Widianingrum & Dillak, 2023) secara 

parsial pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan tidak berpengaruh. 

 Perusahaan sektor manufaktur memegang peranan penting dalam 

mendorong perekonomian nasional yang memberikan kontribusi signifikan 

terhadap Produk Domestik Bruto. Hal ini tercermin dari konsistensi industri 

pengolahan nonmigas dengan capaian 16,30 persen pada triwulan II tahun 

2023. Investasi industri manufaktur mencapai Rp 497,7 triliun pada tahun 

2022, naik sebesar 52 persen dibanding tahun 2021 (Kemenperin RI, 2023). 

Hal ini menunjukkan bahwa investor masih percaya untuk menanamkan 

modalnya di Indonesia. Oleh karena itu, perusahaan harus tetap bertanggung 

jawab akan aktivitasnya terhadap lingkungan.  

 Penurunan lingkungan dan perhatian terhadap hak-hak sosial menjadi 

pemicu kesadaran perusahaan untuk mengadopsi praktik bisnis berkelanjutan. 

Pengembangan regulasi ESG di sektor manufaktur merupakan langkah penting 

untuk menciptakan lingkungan yang berkelanjutan (Hanggoro, 2024). 

Pemerintah Indonesia, melalui Otoritas Jasa Keuangan (OJK) menerbitkan 

regulasi terkait penerapan keuangan berkelanjutan. Regulasi tersebut tertuang 

dalam regulasi OJK Nomor 51/POJK.03/2017 yang menekankan lembaga jasa 

keuangan, emiten, dan perusahaan publik diwajibkan menyusun laporan 

keberlanjutan yang mempertimbangkan aspek ekonomi, sosial, dan lingkungan 

(OJK, 2017). 
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 Penelitian ini pengembangan dari penelitian sebelumnya yang telah 

dilakukan oleh Ariasinta et al (2024). Adapun perbedaan dengan penelitian 

sebelumnya, yaitu: variabel ESG, profitabilitas dan pertumbuhan perusahaan 

sebagai variabel independen. Sedangkan penelitian sebelumnya menggunakan 

variabel ESG dan intellectual capital sebagai variabel independen. Populasi 

yang digunakan berupa perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar di BEI 

periode 2019-2023. Sedangkan, populasi peneliti sebelumnya perusahaan 

LQ45 yang terdaftar di BEI periode 2018-2022. 

Berdasarkan uraian yang telah dijelaskan di atas serta research gap, 

peneliti akan menguji mengenai “Pengaruh Environmental, Social and 

Governance (ESG), Profitabilitas, dan Pertumbuhan Perusahaan 

Terhadap Nilai Perusahaan dengan Ukuran Perusahaan sebagai Variabel 

Moderasi (Studi Kasus Perusahaan Sektor Manufaktur yang Terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia Periode 2019-2023)”. 

 

1.2 Rumusan Masalah 

 Adanya latar belakang tersebut terdapat permasalahan yang diuji 

sebagaimana diuraikan berikut: 

1. Apakah pengaruh ESG terhadap nilai perusahaan? 

2. Apakah pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan? 

3. Apakah pengaruh pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan? 

4. Apakah pengaruh ESG terhadap nilai perusahaan yang dimoderasi oleh 

ukuran perusahaan? 
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5. Apakah pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan yang dimoderasi 

oleh ukuran perusahaan? 

6. Apakah pengaruh pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan 

yang dimoderasi oleh ukuran perusahaan?  

 

1.3 Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1.3.1 Tujuan Penelitian 

 Mempertimbangkan rumusan masalah di atas, tujuan dari penelitian ini 

adalah sebagai berikut: 

1. Mengetahui pengaruh ESG terhadap nilai perusahaan. 

2. Mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan. 

3. Mengetahui pengaruh pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan. 

4. Mengetahui pengaruh ESG terhadap nilai perusahaan yang dimoderasi 

oleh ukuran perusahaan. 

5. Mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan yang 

dimoderasi oleh ukuran perusahaan. 

6. Mengetahui pengaruh pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan 

yang dimoderasi oleh ukuran perusahaan. 

1.3.2 Manfaat Penelitian 

 Manfaat dari temuan penelitian yang dilakukan diharapkan dapat 

membantu berbagai pihak sebagai berikut: 
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a. Manfaat Teoritis  

 Temuan ini dapat dijadikan dalam memperluas pengetahuan dan 

pemahaman tentang pengaruh ukuran perusahaan yang dijadikan variabel 

moderasi pada hubungan ESG, profitabilitas, dan pertumbuhan perusahaan 

terhadap nilai perusahaan. 

b. Manfaat Praktis 

1. Manfaat Bagi Perusahaan 

Penelitian ini dapat menjadi pertimbangan perusahaan dalam 

meningkatkan kinerja dan keberlanjutan di masa mendatang, sehingga 

perusahaan dapat memperoleh laba yang tinggi dan return bagi para 

stakeholder. 

2. Manfaat Bagi Investor 

Penelitian yang dilakukan ini dapat menjadi pertimbangan bagi para 

penanam modal yang akan menginvestasikan dananya dengan membeli 

saham di BEI. 
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BAB V 

 SIMPULAN DAN SARAN 

1.1 Simpulan  

 Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan terkait pengaruh ESG, 

profitabilitas, dan pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan dengan 

ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi, dimana yang menjadi objek 

penelitian adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

tahun 2019-2023. Total sampel sebanyak 13 perusahaan, sehingga jumlah data 

sebesar 65. Penelitian ini dapat disimpulkan bahwa: 

a. ESG berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan. 

b. Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan.  

c. Pertumbuhan perusahaan berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap nilai 

perusahaan. 

d. Ukuran perusahaan tidak mampu memoderasi hubungan ESG terhadap nilai 

perusahaan. 

e. Ukuran perusahaan mampu memoderasi hubungan profitabilitas terhadap 

nilai perusahaan. 

f. Ukuran perusahaan tidak mampu memoderasi hubungan pertumbuhan 

perusahaan terhadap nilai perusahaan. 
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1.2 Keterbatasan Penelitian 

 Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan yaitu sebagai berikut: 

a. Perusahaan manufaktur yang digunakan pada penelitian ini sebanyak 13 

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023, dengan 

total 65 data pengamatan. Jumlah sampel yang relatif kecil dapat membatasi 

generalisasi temuan penelitian. Hasil penelitian tidak sepenuhnya 

mencerminkan kondisi seluruh perusahaan manufaktur di BEI. 

b. Keterbatasan waktu, data keuangan dan pengungkapan ESG yang 

digunakan penelitian ini diperoleh melalui internet yang dipublish pada 

laman Bursa Efek Indonesia serta website resmi perusahaan, tidak 

mengunjungi ke tempat perusahaan. 

 

1.3 Saran 

 Saran berikut ini dibuat sebagai hasil dari penelitian: 

a. Bagi Perusahaan 

 Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, bagi perusahaan di 

Indonesia diharapkan meningkatkan pengungkapan terhadap aspek ESG 

dalam operasional bisnisnya agar menjadi daya tarik investor dan para 

stakeholder untuk tujuan jangka panjang. Dikarenakan pengungkapan 

ESG memiliki dampak baik untuk keberlangsungan perusahaan. Selain itu, 

perusahaan diharapkan mampu menjaga, mengelola, dan meningkatkan 
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profitabilitas dan pertumbuhan perusahaan yang dimiliki secara efektif dan 

efisien. 

b. Bagi Investor 

 Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, disarankan bagi 

investor untuk mempertimbangkan pengungkapan ESG, profitabilitas, dan 

pertumbuhan perusahaan sebagai faktor penentu dalam pengambilan 

keputusan investasi. Selain itu, disarankan para investor untuk 

mempertimbangkan kembali nilai perusahaan yang memiliki harga saham 

tinggi, agar dalam berinvestasi tidak terjadi kerugian yang besar. 

c. Bagi Peneliti Selanjutnya 

 Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, disarankan bagi 

peneliti selanjutnya dapat melakukan penelitian dengan jenis variabel yang 

berbeda di luar variabel yang sudah peneliti teliti agar memperoleh hasil 

yang variatif dan mengetahui variabel lain yang dapat mempengaruhi nilai 

perusahaan, seperti struktur modal, likuiditas, dan intellectual capital. 

Menggunakan sampel perusahaan dengan ukuran besar. Selain itu, 

disarankan peneliti selanjutnya dapat meneliti sektor lain seperti indeks 

LQ45 dan perbankan supaya memperoleh sampel yang lebih baik untuk 

mendapatkan hasil yang lebih akurat.  
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