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ABSTRACT. 

This research aims to examine the influence of Environmental, Social, Governance (ESG) 

disclosure and Chief Excecutive Officer (CEO) characteristic to financial performance and non-

finansial performance of companies listed on Indonesia Stock Exchange during the period 2023-

2024. The methodology used is quantitative approach involving data collection from entire 

population of companies listed on Indonesia Stock Exchange using a sampling method based on 

purposive sampling techniques. The data used in this research is derived from secondary data. 

Analysis data method used in this research is multiple linear regression. The result of this 

research show that ESG disclosure has an effect of financial performance, CEO characteristic has 

no effect of financial performance and non-financial performance. This research has important 

implication for board practices in improving corporate performance through sustainability 

strategies. 

Keywords: ESG Disclosure, CEO Characteristic, Financial Performance, Non Financial 

Performance 

 

ABSTRAK. 

 Penelitian ini bertujuan mengkaji pengaruh pengungkapan Environmental, Social 

and Governance (ESG) dan karakteristik Chief Excecutive Officer (CEO) terhadap kinerja 

keuangan dan kinerja non keuangan perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2023-2024. Metodologi yang digunakan adalah pendekatan kuantitatif dengan 

melibatkan pengumpulan data dari populasi seluruh perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia dengan pemilihan sampel menggunakan teknik purposive sampling. Data yang 

digunakan dalam penelitian ini bersumber dari data sekunder. Metode analisis data yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah regresi linear berganda. Hasil penelitian menunjukkan 

bahwa pengungkapan ESG berpengaruh terhadap kinerja keuangan, pengungkapan ESG tidak 

berpengaruh terhadap kinerja non-keuangan, karakteristik CEO tidak berpengaruh terhadap 

kinerja keuangan dan kinerja non-keuangan. Penelitian ini memiliki implikasi penting untuk 

praktik dewan direksi dalam meningkatkan kinerja perusahaan dengan strategi 

keberlanjutan. 

Kata kunci: Pengungkapan ESG, Karakteristik CEO, Kinerja Keuangan, Reputasi 

Perusahaan 

 

PENDAHULUAN 

Saat ini perusahaan di Indonesia sedang menghadapi berbagai isu lingkungan. 

Pada awal bulan September 2025 terjadi insiden tanah longsor di area tambang 

Freeport. Kasus tersebut bukan pertama kalinya terjadi, hal serupa juga terjadi pada 

tanggal 14 Mei dan 31 Mei 2013 (Tempo, 2025). Peristiwa ini tidak hanya 

http://issn.pdii.lipi.go.id/issn.cgi?daftar&1551452039&&&2019
http://issn.pdii.lipi.go.id/issn.cgi?daftar&1552874658&1&&
https://journal-laaroiba.com/ojs/index.php/alkharaj/11249


Al-Kharaj: Jurnal Ekonomi, Keuangan & Bisnis Syariah 

Vol 8 No 2 (2026)   954 – 970  P-ISSN 2656-2871 E-ISSN 2656-4351 

DOI: 10.47467/alkharaj.v8i2.11249 
 

955 | Volume 8 Nomor 2  2026 
 

menimbulkan kerugian material dan gangguan operasional, tetapi juga menimbulkan 

kekhawatiran terkait dampak lingkungan dan keselamatan kerja. Di sisi lain, Stasiun 

Pengisian Kendaraan Listrik Umum (SPKLU) di Indonesia berkembang pesat sekitar 

300 persen dari sekitar 1.000 unit pada tahun 2023 menjadi lebih dari 3.000 unit 

pada tahun 2024 (CNN Indonesia, 2025). Ini menunjukkan komitmen pemerintah dan 

pelaku industri dalam menjalankan transisi mengarah ke sumber energi bersih dan 

penurunan emisi karbon. Namun, Indonesia belum memiliki industri khusus maupun 

untuk pengelolaan limbah baterai kendaraan listrik (Electric Vehicle), sehingga hal ini 

menjadi tantan gan besar (CNN Indonesia, 2025). Selain itu, tantangan sosial dan tata 

kelola juga perlu diperhatikan. Pada 2023 terjadi kecelakaan kerja tungku 

pengolahan nikel meledak yang menewaskan belasan orang di PT Indonesia 

Tsingshan Stainless Steel (ITSS) yang beroperasi pada Kawasan Industri Indonesia 

Morowali Industrial Park (IMIP). Di tahun 2024 dan 2025 kecelakaan kerja kembali 

terjadi di perusahaan yang sama. Kecelakaan yang berulang menandakan budaya 

kerja yang permisif terhadap bahaya, yang merupakan cerminan langsung dari tata 

kelola perusahaan.  Kondisi tersebut menggambarkan pentingnya penerapan prinsip 

Environmental, Social, and Governance (ESG) secara serius oleh perusahaan, 

khususnya pada manajemen risiko lingkungan dan sosial.  

Sesuai dengan Peraturan Otoritas Jasa Keuangan (POJK) No. 

51/PJOK.03/2017 dan Peraturan Pemerintah Republik Indonesia (PP) Nomor 47 

Tahun 2012 perusahaan diwajibkan untuk menjalan keuangan berkelanjutan dalam 

kegiatan usaha. Beberapa komponen penting keberlanjutan keuangan yaitu strategi, 

pengelolaan risiko, serta praktik bisnis yang memperhatikan sosial dan lingkungan 

hidup (Peraturan Otoritas Jasa Keuangan, 2017). Menurut PP No 47 Tahun 2012 

pengelolaan risiko oleh perusahaan harus dilaporkan didalam laporan tahunan. Ini 

mengisyaratkan bahwa pengungkapan ESG yang transparan dan komprehensif 

menjadi sangat krusial untuk diterapkan atas dasar tuntutan regulasi dan 

memastikan perusahaan tidak semata-mata hanya fokus memperoleh keuntungan 

finansial, tetapi juga memastikan tanggung jawabnya terhadap dampak yang 

ditimbulkan baik untuk lingkungan maupun sosial. 

Pengungkapan ESG mengevaluasi praktik-praktik dari indikator lingkungan, 

sosial dan tata kelola perusahaan (Jeanice & Kim, 2023). Misalnya, BCA menerapkan 

sustainable financing berupa green financing dalam aspek lingkungan, social 

financing (pembiayaan kepada UMKM) dalam aspek sosial, dan untuk mencapai 

perbankan yang sehat, BCA menerapkan prinsip tata kelola yang kuat. Hingga pada 

September 2024, portofolio BCA mencapai Rp 214 Triliun, meningkat 10,7 persen 

setiap tahun, dan berkontribusi sekitar sebesar 24,3 persen dari total portofolio 

kredit (Tempo, 2024). Selain itu, PT Telkom juga telah menerapkan praktik dari 

indikator ESG. Dalam aspek lingkungan yaitu program mitigasi iklim dan penggunaan 

energi, pengelolaan limbah dan sumber daya, dan pilar manajemen lingkungan. Aspek 

sosial berupa program keberagaman, kesetaraan, dan inklusi di lingkungan 

keselamatan kerja, inklusi digital, dan penyertaan komunitas, serta pemberdayaan 

usaha mikro dan kecil (UMK). Serta aspek tata kelola dengan mematuhi peraturan 
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yang berlaku, etika dalam praktik bisnis, keamanan siber, hingga perlindungan data 

pribadi. Dari program tersebut PT Telkom menerima penghargaan dari Sustainalytics 

setelah skor risiko ESG naik menjadi 25,6 (Medium Risk), mendapat skor A dari 

lembaga rating MSCI dengan predikat "Baik”, dan skor 91,23 oleh Badan Pengawasan 

Keuangan dan Pembangunan (BPKP) dengan predikat "Sangat Baik" (Tempo, 2025). 

Menurut teori stakeholder, organisasi berusaha untuk memberikan tanggung 

jawab kepada para pemangku kepentingan (Freeman, R, 1984). Tanggung jawab 

dalam hal ini berupa kinerja suatu perusahaan yang lazimnya dinilai dalam dua cara, 

yaitu keuangan dan non-keuangan. Pengungkapan ESG dalam hal ini dapat bersifat 

penting bagi kinerja perusahaan karena berbagai informasi yang berkaitan dengan 

aktivitas perusahaan diperlukan untuk mengambil keputusan. Kinerja keuangan dan 

non-keuangan perusahaan juga dapat dipengaruhi oleh peran penting Chief 

Excecutive Officer (CEO) dalam pengambilan keputusan (Indriyani & Yvonne, 2024). 

Dalam teori upper echelons disebutkan bahwa dasar kognitif dan nilai-nilai 

eksekutif tingkat atas, yang tercermin dalam karakteristik yang dapat diamati seperti 

usia dan pendidikan, memengaruhi cara mereka menafsirkan dan merespons situasi 

strategis melalui pilihan mereka, sehingga memengaruhi kinerja organisasi 

(Hambrick, 2013). Seorang CEO yang memiliki riwayat pendidikan lebih tinggi 

cenderung memiliki wawasan dan keterampilan yang lebih luas, membuat mereka 

mampu menentukan keputusan yang lebih bijak, menggunakan sumber daya dengan 

tepat guna, dan merencanakan strategi bisnis yang lebih efektif (Wijaya et al., 2024). 

Faktor lain seperti masa jabatan dan usia CEO juga dapat berpengaruh pada strategi 

dan keputusan yang dirancang. Usia dapat mencerminkan tingkat pengalaman dan 

fleksibilitas terhadap inovasi. Dalam konteks ESG, karakteristik CEO dapat 

memengaruhi perusahaan dalam mengadopsi dan mengungkapkan ESG. Karakter 

narsis CEO cenderung mendorong pengambilan keputusan terbaik untuk 

keberlanjutan perusahaan dengan melakukan pengungkapan ESG (Falah et al., 2020). 

Namun, penelitian mengenai hal ini masih terbatas, sehingga diperlukan kajian lebih 

lanjut untuk meningkatkan literatur tentang strategi keberlanjutan. 

Pada penelitian yang dilakukan oleh (Sakina & Darmawan, 2024) menemukan 

bahwa pengungkapan ESG berpengaruh positif secara simultan terhadap kinerja 

keuangan (ROE dan Tobin’s Q). (Renita Sari & Santi Hariyani, 2024) membuktikan 

pengungkapan lingkungan berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan, 

namun pengungkapan sosial dan pengungkapan governance berpengaruh secara 

negatif terhadap kinerja keuangan. Namun, (Husada & Handayani, 2021) menyatakan 

ESG tidak berpengaruh signifikan pada kinerja keuangan. Disisi lain, (Sitepu & Utomo, 

2024) juga menemukan pengungkapan ESG tidak mempengaruhi kinerja keuangan, 

tetapi aspek governance mempengaruhi kinerja non-keuangan. (Lestari & Widiastuty, 

2025) menyimpulkan pengungkapan ESG tidak mempunyai pengaruh terhadap 

kinerja keuangan. Pada hasil studi (Fernando et al., 2022) ditemukan pengungkapan 

ESG tidak berdampak signifikan terhadap kinerja perusahaan, terutama kinerja 

pasar. Temuan Rahmawati (2025) menyatakan bahwa karakter eksekutif 

berpengaruh signifikan terhadap kinerja perusahaan. Penelitian Alfianto et al., (2024) 
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menemukan riwayat pendidikan ekonomi CEO berpengaruh positif terhadap kinerja 

keuangan. Namun Indriyani & Yvonne Augustine Sudibyo (2024) menyatakan bahwa 

latar belakang pendidikan CEO tidak berpengaruh terhadap kinerja non-keuangan 

perusahaan. Adanya inkonsistensi dari hasil penelitian terdahulu menjadi dasar bagi 

penelitian ini. Penelitian ini merupakan perluasan dari penelitian (Sitepu & Utomo, 

2024). Kebaharuan dalam penelitian ini yakni penggunaan variabel independen 

dalam penelitian. Penyusunan tulisan terkait mempergunakan variabel independen 

pengungkapan ESG dan karakteristik CEO. Penelitian ini penting guna mengkaji 

kembali dan memperoleh bukti empiris terkait adanya pengaruh langsung antar 

variabel. Tujuan dari penelitian ini yaitu untuk mengetahui pengaruh pengungkapan 

ESG dan karakteristik CEO terhadap kinerja keuangan dan non-keuangan perusahaan 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

 

TINJAUAN LITERATUR  

Teori Stakeholder 

Keseluruhan pihak yang memiliki kepentingan kepada perusahaan harus 

diperhatikan. Teori stakeholder menggambarkan tanggung jawab perusahaan tidak 

semata-mata untuk memberikan keuntungan bagi pemilik dan investor, namun juga 

memberikan manfaat kepada masyarakat, lingkungan sosial, dan pemerintah. 

(Fernando et al., 2022). Stakeholder mencakup semua pihak baik dipengaruhi oleh 

organisasi maupun mempengaruhi organisasi yaitu pemegang saham, masyarakat, 

komunitas, pemasok, pemerintah, pelanggan, serta karyawan, memungkinkan 

organisasi untuk menjadi strategis, mengoptimalkan pembentukan nilai, dan 

melindungi keberhasilan dan keberlanjutan jangka panjang mereka (Mahajan et al., 

2023). Hal ini dikarenakan teori ini mendorong organisasi untuk mengelola 

hubungan dengan stakeholder dengan lebih responsif, membuat organisasi lebih 

adaptif dan berkelanjutan, yang kemudian menjadi dasar utama bagi perusahaan 

dalam praktik pengungkapkan ESG didukung oleh peran CEO dalam penerapannya. 

Menurut Hörisch et al. (2014) dalam (Fernando et al., 2022) pengungkapan ESG dapat 

berperan untuk menjaga hubungan dengan stakeholder untuk melindungi 

kepentingan masing-masing pihak. 

 

Teori Upper Echelons 

Teori Upper Echelons adalah teori manajemen yang terkenal, yang 

mengasumsikan bahwa keputusan CEO terutama dipengaruhi oleh atribut kognitif 

dan nilai-nilai individu (Velte, 2025). Teori ini menekankan bahwa keputusan CEO 

lebih banyak dipengaruhi oleh cara berpikir pribadinya. CEO dalam hal ini memiliki 

peran yang sangat penting dalam membawa organisasi ke arah keberlanjutan praktik 

dan kinerja perusahaan (Candy & Delfina, 2023); (Francoeur et al., 2021).  Zhou, Chen, 

and Chen (2021) dalam (Thomas & Suhardianto, 2025) menyatakan CEO berlatar 

belakang pendidikan lebih tinggi cenderung lebih proaktif dalam inovasi ramah 

lingkungan, terutama di wilayah yang menghadapi tekanan lingkungan yang 

signifikan. Berkaitan tanggung jawab lingkungan, sosial, dan tata kelola, pemgaruh 
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kuat kekuasaan CEO dengan mengintegrasikan nilai-nilai ESG ke dalam inti strategi 

bisnis perusahaan dan memastikan bahwa inisiatif ESG mendapatkan perhatian yang 

diperlukan (Dillak & Hapsari, 2024). Oleh karena itu, karakteristik CEO dapat 

memengaruhi seberapa banyak dan seberapa baik perusahaan dalam mengambil 

keputusan untuk mengungkapkan isu ESG. 

 

Pengungkapan ESG 

Pengungkapan ESG telah meningkat seiring dengan meningkatnya isu 

keberlanjutan. Komitmen terhadap keberlanjutan, etika, dan tatakelola dapat 

ditunjukkan perusahaan melalui pengungkapan ini, yang mana hal ini dapat 

memengaruhi kepercayaan pemangku kepentingan (Bshait & Kassim, 2025). 

Menurut (OECD, 2020) dalam pengungkapan environmental mencakup upaya 

perusahaan untuk mengurangi polusi dan emisi karbon, menangani krisis sumber 

daya alam dan perubahan iklim, mengolah limbah, dan mengembangkan energi 

terbarukan. Pengungkapan aspek sosial berfokus pada upaya perusahaan untuk 

menghentikan diskriminasi, melindungi hak asasi manusia, memperkuat hubungan 

komunitas, dan aktivitas sosial lainnya berkaitan dengan stakeholder eksternal dan 

internal. Pada aspek pengungkapan governance mengacu pada cara perusahaan 

mengendalikan hak para pemegang saham, kompensasi eksekutif, kepemimpinan 

perusahaan, pengendalian internal, dan hal-hal lainnya. 

 

Karakteristik CEO 

Strategi dan keberhasilan organisasi merefleksikan nilai-nilai pribadi 

individu yang memiliki kekuasaan dalam organisasi (Oktaviani et al., 2024). Menurut 

teori upper echelons, para eksekutif sebagai pemilik kekuasaan membangun cara 

fokus perhatian yang unik, pola pikir yang berlapis-lapis, serta nilai-nilai pribadi 

selama karier mereka (Li et al., 2025). Karakteristik ini dapat diukur pada beberapa 

faktor, seperti jenis kelamin, usia, pengalaman, hingga pendidikan (Wijaya et al., 

2024). Hal ini dapat sangat memengaruhi strategi organisasi, proses pengambilan 

keputusan, sehingga dapat berpengaruh pula pada hasil kinerja secara keseluruhan. 

 

Kinerja Keuangan 

Kinerja keuangan menggambarkan capaian perusahaan dalam menggunakan 

sumber daya miliknya secara bijak dan hasil pencapaian atas berbagai aktivitas 

perusahaan (Khairunnisa & Widiastuty, 2023). Kinerja keuangan adalah tolok ukur 

utama dari keberhasilan perusahaan (Wahyuni & Ahdim, 2025). Perusahaan dengan 

kinerja keuangan yang baik dapat membentuk kepercayaan pemangku kepentingan 

pada perusahaan. Pengungkapan ESG mendorong perusahaan mengadopsi praktik 

ramah lingkungan, seperti efisiensi energi, pengurangan limbah, atau penggunaan 

sumber daya terbarukan dalam kegiatan operasionalnya, hal ini dapat mengurangi 

atau menambah biaya operasional yang langsung berpengaruh pada peningkatan 

atau penurunan kinerja keuangan. 
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Kinerja Non Keuangan 

Kinerja non keuangan mengacu pada kinerja yang tidak berbasis pada data 

keuangan. Kotha et al., (2001) dalam (Oktavianus et al., 2022) menyatakan reputasi 

merupakan ukuran kinerja dan bagian penting pada nilai perusahaan yang berfungsi 

sebagai cara untuk mengurangi ketidakpastian bagi pelanggan, lebih efektif dalam 

pemasaran, kepuasan pelanggan, dan basis pelanggan. Kebijakan ramah lingkungan 

yang diterapkan perusahaan, seperti pendayagunaan sumber energi terbarukan, 

tanggung jawab dalam mengelola limbah, dan menggunakan sumber daya secara 

efisien, dapat berkontribusi positif bagi reputasi perusahaan dan mengoptimalkan 

efisiensi biaya (Wahyuni & Ahdim, 2025). Reputasi yang dikelola dengan baik dapat 

mengoptimalkan peluang investasi bagi perusahaan (Mulyani et al., 2025). 

 

METODE PENELITIAN 

Desain penelitian yang digunakan pada penelitian ini adalah kuantitatif untuk 

menganalisis hubungan antara pengungkapan ESG dan karakteristik CEO terhadap 

kinerja keuangan dan kinerja non-keuangan perusahaan. Populasi mencakup seluruh 

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2023-2024. 

Hal ini didasarkan pada standar GRI 1 Foundation 2021 sebagai standar 

pengungkapan ESG terbaru yang berlaku mulai tahun 2023. Teknik pemilihan sampel 

yang digunakan adalah purposive sampling, yakni teknik pengambilan sampel dengan 

berdasarkan pada kriteria yang telah ditentukan sesuai dengan tujuan penelitian 

(Oktavianus et al., 2022). Kriteria sampel meliputi: (1) perusahaan yang 

mengungkapkan informasi ESG dalam laporan tahunan atau publikasi resmi; (2) 

perusahaan yang memiliki skor indeks ESG untuk tahun 2023-2024; dan (3) 

perusahaan dengan CEO yang sama selama periode penelitian serta memiliki data 

karakteristik CEO yang tersedia di profil perusahaan dalam laporan tahunan atau 

sumber resmi lain. Dari populasi awal sebanyak 954 perusahaan, diperoleh sampel 

akhir sebanyak 86 perusahaan. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN  

Statistik Deskriptif 

Uji Statistik Deskriptif dalam penelitian ini akan memberikan informasi 

tentang nilai rata-rata (mean), standar deviasi, nilai minimum, dan nilai maksimum 

dari variabel-variabel independen dan dependen. Hasil uji statistik deskriptif untuk 

penelitian ini adalah sebagai berikut: 

Tabel 1 Hasil Analisis Statistik Deskriptif 

 
Sumber: Hasil output olah data STATA 17 
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Tabel 2 diatas menjelaskan hasil analisis deskriptif terhadap variabel Kinerja 

Keuangan (Y1), Reputasi Perusahaan (Y2), Pengungkapan ESG (X1), Karakteristik 

CEO (X2), dan variabel kontrol (C) dari 86 sampel perusahaan. Variabel kinerja 

keuangan diukur menggunakan ROE, memiliki standar deviasi 0,0723404 

mengindikasikan bahwa nilai varians data relatif kecil melihat dekatnya nilai standar 

deviasi dan nilai rata-rata, yang menunjukan beberapa perusahaan sangat 

menguntungkan, sementara yang lain kurang efisien dalam menghasilkan laba dari 

penggunaan ekuitas. Standar deviasi variabel reputasi perusahaan diukur dengan 

market to book ratio yaitu 0,0330661 dibawah nilai rata-rata menunjukan sebagian 

besar nilai reputasi perusahaan yang menjadi sampel tidak jauh berbeda dari rata-

rata, artinya harga pasar saham dalam sampel hampir sama dengan nilai buku. 

Variabel pengungkapan ESG yang diukur dengan skor index ESG dalam sampel 

memiliki varians yang sedang dengan nilai standar deviasi 12,86327. Artinya, 

beberapa perusahaan memiliki skor index ESG yang jauh di atas rata-rata, sementara 

lainnya jauh di bawah rata-rata. Variabel karakteristik CEO yang diukur dengan 

tingkat pendidikan CEO memiliki nilai standar deviasi dibawah nilai rata-rata yakni 

sebesar 0,5447172 menunjukan sebagian besar CEO memiliki pendidikan yang tidak 

jauh berbeda dari rata-rata dengan varians yang relatif kecil. 

 

Uji Asumsi Klasik 

Uji Normalitas 

Tabel 2 Uji Normalitas Model I 

 
Sumber: Hasil output STATA 17, data diolah 

 

Tabel 3 Uji Normalitas Model II 

 
Sumber: Hasil output STATA 17, data diolah 

 

Hasil uji normalitas dengan metode skewness kurtosis pada Tabel 3 dan 4 

menunjukkan nilai Prob>chi2 pada model I dan II lebih besar dari 0,05 yaitu 0,1060 

dan 0,0670. Berdasarkan hasil ini, residual dari tiap model dianggap berdistribusi 

normal pada tingkat signifikansi 5%. 
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Uji Multikolinearitas 

Tabel 4 Hasil Uji Multikolinearitas Model I 

 
Sumber: Hasil output STATA 17, data diolah 

 

Tabel 5 Hasil Uji Multikolinearitas Model II 

 
Sumber: Hasil output STATA 17, data diolah 

 

Uji multikolinearitas menghasilkan Tabel 5 dan 6, model I dan II 

menunjukkan bahwa variabel X1 memiliki nilai VIF sebesar 1,01 dan X2 memiliki VIF 

sebesar 1,02, yang menunjukkan tingkat multikolinearitas yang sangat rendah, 

dengan toleransi (1/VIF) sebesar 0,985514 dan 0,977778 yang mendekati 1. Rata-

rata VIF keseluruhan bernilai <10 menegaskan bahwa model secara umum tidak 

mengalami masalah multikolinearitas. 

 

Uji Heteroskedastisitas 

Tabel 6 Hasil Uji Heteroskedastisitas Model I 

 
Sumber: Hasil output STATA 17, data diolah 
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Tabel 7 Hasil Uji Heteroskedastisitas Model II 

 
Sumber: Hasil output STATA 17, data diolah 

 

Pada Tabel 7 hasil uji Breusch-Pagan di atas, nilai prob>chi2 adalah 0,2519, 

lebih besar nilainya dari tingkat signifikansi 0,05. Tabel 8 menunjukan nilai 

prob>chi2 0,5427, lebih besar nilainya dari 0,05. Hal ini berarti dalam model regresi 

ini tidak terdapat heteroskedastisitas pada tingkat signifikansi 5%. 

 

Analisis Regresi 

Tabel 8 Hasil Analisis Regresi Linear Berganda Model I 

 
Sumber: Hasil output STATA 17, data diolah 

 

Nilai konstanta dalam tabel pada model regresi yang diajukan sebesar 

0,0598433. Ini menyiratkan bahwa nilai Y1 sebesar 0,0598433 tanpa pengaruh 

variabel independen. Hasil yang tercantum dalam tabel diatas menunjukkan nilai 

Adjusted R Square sebesar 0,0885, hal ini berarti sebesar 8,85 persen Kinerja 

Keuangan dapat dijelaskan oleh variabel Pengungkapan ESG, dan Karakteristik CEO. 

Sisanya, 91,15 persen dipengaruhi oleh faktor lain diluar penelitian ini. Berdasarkan 

tabel dapat diketahui hasil sebagai berikut: 

1. Variabel Pengungkapan ESG (X1) memiliki nilai signifikansi sebesar 0,019, lebih 

kecil nilainya dari 0,05, hal ini menandakan bahwa variabel pengungkapan ESG 

memiliki pengaruh signifikan terhadap variabel kinerja keuangan (Y1). Koefisien 

regresi variabel Pengungkapan ESG yang diperoleh sebesar 0,0014076. Hal ini 

menunjukkan jika variabel pengungkapan ESG meningkat satu satuan maka variabel 

Y1 akan naik sebesar 0,0014076 dengan asumsi nilai variabel lain konstan/tetap. 
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Hasil ini sesuai dengan hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini, yang artinya H1 

diterima. 

2. Variabel karakteristik CEO (X2) memiliki nilai signifikansi sebesar 0,575, lebih 

besar dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel karakteristik CEO tidak 

memiliki pengaruh signifikan terhadap variabel kinerja keuangan (Y1), sehingga H3 

ditolak. 

 

Tabel 9 Hasil Analisis Regresi Linear Berganda Model II 

 
Sumber: Hasil output STATA 17, data diolah 

Pada model II ini nilai konstanta yang diperoleh sebesar 1,041854. Artinya 

nilai Y2 sebesar 1,041854 tanpa adanya pengaruh variabel independen. Hasil tabel 

diatas dapat diketahui sebagai berikut: 

1. Variabel Pengungkapan ESG (X1) memiliki nilai signifikansi sebesar 0,177, lebih 

besar dari 0,05, sehingga menunjukkan bahwa variabel pengungkapan ESG tidak 

memiliki pengaruh signifikan terhadap variabel reputasi perusahaan (Y2). Oleh 

karena itu H2 ditolak. 

2. Variabel karakteristik CEO (X2) memiliki nilai signifikansi sebesar 0,431, lebih 

besar dari 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa variabel karakteristik CEO tidak 

memiliki pengaruh signifikan terhadap variabel reputasi perusahaan (Y2), sehingga 

H4 ditolak. 

 

Pengaruh Pengungkapan ESG terhadap Kinerja Keuangan 

Sesuai dengan hipotesis pertama yang diajukan dalam penelitian ini, hasil 

analisis menunjukkan nilai signifikansi 0,019, lebih kecil dari syarat nilai signifikansi 

0,05. Nilai koefisien variabel pengungkapan ESG sebesar 0,0014076 yang berarti 

terdapat hubungan positif variabel pengungkapan ESG dengan variabel kinerja 

keuangan.  Hal ini menandakan bahwa hipotesis pertama diterima. Dengan demikian 

dapat dikatakan bahwa variabel independen pengungkapan ESG berpengaruh positif 

signifikan terhadap kinerja keuangan. Temuan ini sejalan dengan teori stakeholder 

bahwa perusahaan harus dapat memberikan manfaat kepada stakeholder, termasuk 

memberikan transparansi dalam informasi perusahaan termasuk aspek lingkungan, 

sosial, dan tata kelola. Adanya pengungkapan ESG dapat mengidentifikasi potensi 
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untuk efisiensi biaya operasional seperti biaya CSR sehingga meningkatkan 

pengembalian modal yang lebih tinggi. Sehingga peningkatan indeks pengungkapan 

ESG yang lebih tinggi dapat mempengaruhi peningkatan tingkat pengembalian modal 

yang mencerminkan seberapa baik kinerja keuangan perusahaan. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian oleh Sakina & Darmawan 

(2024), Inawati & Rahmawati (2023), dan Nugroho & Hersugondo (2022)  yang 

menyimpulkan pengungkapan ESG berpengaruh signifikan terhadap kinerja 

keuangan perusahaan. Temuan penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian oleh 

Husada & Handayani (2021) dan Sitepu & Utomo (2024)  yang menyatakan bahwa 

pengungkapan ESG tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

 

Pengaruh Pengungkapan ESG terhadap Reputasi Perusahaan 

Hipotesis kedua diajukan pengungkapan ESG berpengaruh positif terhadap 

reputasi perusahaan. Namun hasil penelitian ini menunjukkan nilai signifikansi yang 

lebih besar dari 0,05 yaitu 0,177. Dengan demikian hipotesis kedua ditolak. Sehingga 

disimpulkan variabel pengungkapan ESG tidak berpengaruh terhadap variabel 

reputasi perusahaan. 

Teori stakeholder menerangkan bahwa perusahaan tidak semata-mata hanya 

memperhatikan kepentingan perusahaan tetapi kepentingan seluruh stakeholder. 

Pengungkapan ESG akan dianggap sebagai bentuk kepatuhan terhadap peraturan 

pengungkapan informasi non-keuangan oleh investor. Hal ini menandakan 

perusahaan mampu memenuhi harapan stakeholder, yang kemungkinan besar 

stakeholder akan memberikan apresiasi kepada perusahaan dengan meningkatnya 

permintaan investor sebagai komponen stakeholder, sehingga harga pasar saham 

akan meningkat. Peningkatan ini dapat meningkatkan nilai market to book ratio 

sebagai cerminan reputasi perusahaan yang baik. Namun, hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa variabel pengungkapan ESG tidak memiliki pengaruh terhadap 

variabel reputasi perusahaan. Penelitian ini tidak sejalan dengan hasil temuan Rosadi 

et al. (2025)  yang menyatakan perusahaan dengan komitmen tinggi terhadap ESG 

cenderung memiliki reputasi lebih baik. 

 

Pengaruh Karakteristik CEO terhadap Kinerja Keuangan 

Hasil uji hipotesis menunjukan nilai signifikansi variabel pendidikan CEO 

terhadap kinerja keuangan 0,575, lebih besar dari syarat signifikansi 0,05. Oleh 

karena itu, hipotesis ketiga ditolak. Artinya tidak ditemukan pengaruh variabel 

independen terhadap variabel dependen.  

Teori upper echelons menyatakan karakteristik dasar kognitif dan nilai-nilai 

eksekutif tingkat atas memengaruhi cara mereka merespons situasi sehingga 

mempengaruhi kinerja organisasi. Pendidikan CEO menjadi salah satu karakteristik 

yang dapat diamati. Pendidikan tinggi, seperti sarjana hingga pendidikan doktor, 

sering kali memberikan teori-teori manajemen dan strategi sehingga memungkinkan 

mereka untuk menganalisis masalah dan meresponnya secara sistematis yang dapat 

mengoptimalkan alokasi dana untuk memperoleh tingkat pengembalian modal yang 
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maksimal. Hal ini dapat meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. Temuan 

penelitian ini menunjukkan karakteristik CEO tidak berpengaruh terhadap kinerja 

keuangan, maka dapat dikatakan tidak sesuai dengan teori upper echelons. 

Penelitian ini sejalan dengan penelitian Wijaya et al. (2024) dan Sari et al., 

(2023)  yang menyatakan bahwa pendidikan CEO tidak berpengaruh terhadap kinerja 

perusahaan. Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian Alfianto et al. (2024) 

yang menyatakan pendidikan ekonomi CEO berpengaruh signifikan positif terhadap 

kinerja keuangan perusahaan. 

 

Pengaruh Karakteristik CEO terhadap Reputasi Perusahaan 

Uji hipotesis pada penelitian ini menghasilkan nilai signifikansi variabel 

karakteristik CEO terhadap reputasi perusahaan lebih besar dari syarat signifikansi 

0,05, yaitu sebesar 0,431. Disimpulkan hipotesis keempat ditolak. Ini berarti variabel 

karakteristik CEO tidak memiliki pengaruh terhadap variabel reputasi perusahaan. 

Manajemen puncak yang ahli di bidangnya dibutuhkan untuk mengelola 

perusahaan dengan baik. Perusahaan yang dikelola oleh seseorang yang memiliki 

keahlian akan dinilai baik oleh para stakeholder sehingga meningkatkan reputasinya 

melalui peningkatan harga pasar saham. Keahlian tersebut dapat diperoleh dari 

pendidikan yang ditempuh. Teori upper echleons menyatakan karakteristik eksekutif 

tingkat atas mempengaruhi kinerja organisasi. Dalam hal ini reputasi perusahaan 

mencerminkan kinerja non-keuangan perusahaan. Namun hasil penelitian ini tidak 

sesuai dengan teori tersebut, pendidikan CEO tidak berpengaruh terhadap reputasi 

perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian oleh Indriyani & Yvonne 

(2024)  yang menemukan bahwa pendidikan yang ditempuh CEO tidak berpengaruh 

terhadap kinerja non-keuangan perusahaan. 

 

KESIMPULAN DAN SARAN 

Tujuan dari penelitian ini yaitu untuk mengetahui pengaruh pengungkapan 

ESG dan karakteristik CEO terhadap kinerja keuangan dan kinerja non-keuangan 

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2023-2024. Didapati dalam 

hasil olah data dan analisis bahwa pengungkapan ESG berpengaruh terhadap kinerja 

keuangan namun tidak berpengaruh terhadap reputasi perusahaan, dan karakteristik 

CEO tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan maupun kinerja non-keuangan. 

Sehingga hanya hipotesis pengungkapan ESG berpengaruh positif terhadap kinerja 

keuangan yang diterima karena perusahaan yang mengungkapkan ESG dapat 

meningkatkan pengembalian modal yang lebih tinggi dengan mengidentifikasi 

potensi pengurangan biaya operasional seperti CSR dan mengurangi risiko biaya 

hukum. Penelitian ini secara teoritis berkontribusi pada teori stakeholder dengan 

menekankan peran informasi non-keuangan bagi perusahaan dan stakeholder, dan 

secara praktis memiliki implikasi penting untuk praktik dewan direksi dalam 

meningkatkan kinerja perusahaan dengan strategi keberlanjutan. Keterbatasan 

penelitian ini yakni model penelitian yang hanya menjelaskan 8,85 persen pengaruh 

variabel independen terhadap variabel dependen. Diharapkan untuk peneliti 
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selanjutnya dapat menambah variabel lain yang belum ada dan memperluas sampel 

agar mendapatkan hasil yang lebih akurat. 
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