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PENGARUH ESG TERHADAP NILAI PERUSAHAAN MELALUI 

KINERJA KEUANGAN: STUDI PADA BUMN SEKTOR TAMBANG DAN 

ENERGI TBK 

 

Mufid Ansori 

 

ABSTRAK 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh pengungkapan 

Environmental, Social, and Governance (ESG) yang diproksikan dengan ESG 

Disclosure Index (ESGDI) terhadap nilai perusahaan dengan Return on Assets 

(ROA) sebagai variabel mediasi serta Firm Size sebagai variabel kontrol pada 

perusahaan BUMN sektor pertambangan dan energi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2021–2025. Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif 

dengan data sekunder yang diperoleh dari laporan tahunan dan laporan 

keberlanjutan perusahaan. Pengukuran ESG Disclosure Index dilakukan melalui 

metode content analysis berdasarkan indikator GRI Mining Sector Standard. 

Analisis data dilakukan menggunakan regresi linear berganda, analisis jalur (path 

analysis), dan Uji Sobel. Hasil penelitian menunjukkan bahwa pengungkapan ESG 

tidak berpengaruh signifikan terhadap ROA. Pengungkapan ESG juga tidak 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan yang diproksikan dengan Tobin's 

Q. Sebaliknya, ROA berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Hasil analisis mediasi menunjukkan bahwa ROA tidak mampu memediasi 

pengaruh pengungkapan ESG terhadap nilai perusahaan. 

Temuan penelitian menunjukkan bahwa perusahaan BUMN sektor pertambangan 

dan energi telah melakukan pengungkapan dan implementasi ESG sebagai bagian 

dari tuntutan keberlanjutan, regulasi, dan tanggung jawab kepada pemangku 

kepentingan. Namun, pelaksanaan ESG tersebut belum sepenuhnya tercermin 

dalam peningkatan profitabilitas maupun nilai perusahaan selama periode 

penelitian. Karakteristik industri yang padat modal, kebutuhan investasi ESG yang 

relatif besar, serta pengaruh harga komoditas dan kondisi pasar menyebabkan 

manfaat ekonomi dari ESG belum dapat dirasakan secara langsung dalam jangka 

pendek. Dengan demikian, ESG pada perusahaan yang diteliti masih perlu 

diintegrasikan lebih kuat ke dalam strategi operasional dan penciptaan nilai agar 

tidak hanya berfungsi sebagai bentuk pengungkapan dan kepatuhan, tetapi juga 

mampu menghasilkan manfaat ekonomi yang dapat dirasakan perusahaan dan 

investor. 

 

Kata Kunci: ESG, GRI Mining Sector, Kinerja Keuangan, ESG Disclosure Index, ROA, 

Nilai Perusahaan, Tobin's Q, Firm Size 
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THE EFFECT OF ESG ON FIRM VALUE THROUGH FINANCIAL 

PERFORMANCE: A STUDY OF STATE-OWNED MINING AND 

ENERGY COMPANIES LISTED ON THE INDONESIA STOCK 

EXCHANGE 

 

Mufid Ansori 

 

ABSTRACT 

 

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

(ESG) disclosure, as measured by the ESG Disclosure Index (ESGDI), on firm 

value with Return on Assets (ROA) as a mediating variable and Firm Size as a 

control variable in state-owned enterprises in the mining and energy sectors listed 

on the Indonesia Stock Exchange during 2021–2025. This study employs a 

quantitative approach using secondary data obtained from companies' annual and 

sustainability reports. The ESG Disclosure Index is measured using content analysis 

based on the GRI Mining Sector Standard indicators. Data analysis was conducted 

using multiple linear regression, path analysis, and the Sobel test. The results show 

that ESG disclosure has no significant effect on ROA. ESG disclosure also has no 

significant effect on firm value, as measured by Tobin's Q. In contrast, ROA has a 

positive and significant effect on firm value. The mediation analysis further 

indicates that ROA does not mediate the relationship between ESG disclosure and 

firm value. 

The findings indicate that state-owned mining and energy companies have 

implemented and disclosed ESG practices as part of sustainability requirements, 

regulatory expectations, and stakeholder responsibilities. However, these ESG 

practices have not yet been fully reflected in improvements in profitability or firm 

value during the study period. The capital-intensive characteristics of the industry, 

substantial ESG-related investments, as well as commodity price fluctuations and 

market conditions may cause the economic benefits of ESG to take longer to 

materialize. Therefore, ESG practices in the companies studied need to be more 

strongly integrated into operational strategies and value creation so that ESG 

disclosure does not merely serve compliance and reporting purposes but also 

generates tangible economic benefits for companies and investors. 

 

Keywords: ESG, GRI Mining Sector Standard, Financial Performance, ESG Disclosure 

Index, ROA, Firm Value, Tobin's Q, Firm Size 
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