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Pengaruh ESG Risk Rating Dan Kepemilikan Institusional Terhadap Nilai 

Perusahaan Pada Perusahaan yang Terdaftar Di Indeks ESG Leaders 

(Periode 2021-2024) 

 

 

Meidiansyah Hidayat 

Program Studi Manajemen Keuangan 

 

ABSTRAK 
 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh ESG Risk Rating, 

Kepemilikan Institusional, dan nilai perusahaan secara parsial maupun simultan 

yang melibatkan berbagai perusahaan yang terdaftar di Indeks ESG Leaders 

periode 2021-2024. Metode penelitian yang digunakan adalah regresi data panel 

dengan analisis pengelolaan data menggunakan program Microsoft Excel dan 

software econometic Eviews 13. Populasi yang digunakan sebanyak 30 perusahaan, 

dengan sampel yang terpilih sebanyak 19 perusahaan melalui metode purposive 

sampling. Hasil penelitian menunjukkan secara parsial bahwa variabel ESG Risk 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan dan variabel kepemilikan 

institusional tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan, 

secara simultan, variabel ESG Risk dan kepemilikan institusional tidak berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di Indeks ESG 

Leaders periode 2021-2024. 

 

Kata Kunci: ESG Risk Rating, Kepemilikan Institusional, Nilai Perusahaan, dan 

Indeks ESG Leaders 
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The Influence of ESG Risk Rating and Institutional Ownership on Firm Value 

in Companies Listed in the ESG Leaders Index (Period 2021–2024) 

 

 

Meidiansyah Hidayat 

Financial Management Study Program 

 

ABSTRACT 
 

This study investigates the partial and simultaneous effects of ESG Risk Rating, 

Institutional Ownership, and firm value on companies listed within the ESG 

Leaders Index during the 2021-2024 period. The research methodology employs 

panel data regression, with data analysis conducted using Microsoft Excel and 

EViews 13 econometric software. From a population of 30 companies, a sample of 

19 was selected through purposive sampling. The findings indicate that, partially, 

the ESG Risk variable demonstrates a significant influence on firm value. 

Conversely, the institutional ownership variable does not exhibit a significant effect 

on firm value. Furthermore, the results reveal that, simultaneously, both ESG Risk 

and institutional ownership variables do not significantly impact the firm value of 

companies registered on the ESG Leaders Index for the specified period. 

 

Keywords: ESG Risk Rating, Institutional Ownership, Firm Value, and ESG 

Leaders Index 
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BAB I  

PENDAHULUAN 
 

1.1 Latar Belakang 

Isu lingkungan dan sosial semakin menjadi sorotan utama investor global, 

sebagian besar persoalan tersebut disebabkan oleh dampak negatif dari aktivitas 

operasional perusahaan yang seringkali menimbulkan kerusakan lingkungan, serta 

memicu masalah sosial pada masyarakat sekitar. Kesadaran akan pentingnya 

keberlanjutan telah mendorong pergeseran orientasi investasi dari sekadar mengejar 

keuntungan finansial menuju pertimbangan aspek lingkungan dan sosial (Kurnia, 

2024). Pergeseran orientasi tersebut tidak lepas dari konsep ESG sebagai kerangka 

untuk menilai dan mengelola dampak negatif operasional perusahaan. ESG 

diterapkan sebagai pedoman investasi untuk menjamin bahwa korporasi mematuhi 

pertimbangan tata kelola, sosial, dan lingkungan (Noviarianti, 2020). 

ESG semakin menjadi pertimbangan penting dalam pengambilan keputusan 

investasi, yang tercermin melalui penggunaan ESG Risk Rating sebagai alat untuk 

menilai dan mengelola tingkat risiko yang dihadapi oleh sebuah perusahaan 

(Paramita et al., 2025). ESG Risk Rating memberikan gambaran atas kemampuan 

perusahaan dalam mengelola risiko yang dapat mempengaruhi kinerja jangka 

panjang dan nilai perusahaan. Tingkat risiko ESG yang tinggi berpotensi 

mempengaruhi nilai saham, reputasi perusahaan, dan kinerja perusahaan di pasar. 

Sebagai ilustrasi, kasus yang melibatkan PT RMK Energy Tbk (RMKE) di tahun 

2023 atas aktivitas bongkar muat batu bara yang menyebabkan pencemaran udara 

di Muara Enim, Sumatera Selatan. Insiden yang terjadi berdampak langsung pada 

harga saham RMKE yang mengalami penurunan, dari Rp 1.085 per lembar pada 

Agustus 2023 menjadi Rp 490 pada April 2024 (RMOL Sumsel, 2024). Penurunan 

ini menandakan perusahaan telah kehilangan kepercayaan investor. Hilangnya 

kepercayaan investor dapat merusak reputasi perusahaan secara keseluruhan, 

menghambat potensi pertumbuhan dan berpotensi membahayakan keberlanjutan 

operasional perusahaan (Jao et al, 2020). 

Pelanggaran yang dilakukan RMKE menunjukkan ketidaksesuaian dengan 

prinsip Stakeholder Theory, yang menegaskan perusahaan memiliki kewajiban
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tidak semata ditujukan bagi pemegang saham, melainkan juga mencakup seluruh 

pemangku kepentingan, termasuk penduduk dan lingkungan sekitar. Investor kini 

semakin memperhitungkan dampak jangka panjang dari aspek lingkungan, sosial, 

serta tata kelola dalam menilai keberlanjutan perusahaan (Almeyda & Darmansya, 

2019). Kegagalan RMKE dalam menerapkan praktik bisnis berkelanjutan 

mencerminkan pengabaian terhadap tujuan pemangku kepentingan, sehingga 

menimbulkan reaksi negatif berupa penurunan harga saham dan kepercayaan 

investor. Kondisi ini berdampak pada rusaknya reputasi dan nilai perusahaan, 

mengingat isu keberlanjutan berhubungan langsung dengan peningkatan nilai 

saham yang mencerminkan komitmen perusahaan terhadap praktik bisnis 

berkelanjutan yang tercermin melalui penilaian risiko ESG (Sawitri & Setiawan, 

2019).  

Nilai perusahaan menjadi sebuah penilaian investor terhadap perusahaan 

yang dapat mempengaruhi nilai sahamnya (Yulianto, 2020). Nilai perusahaan 

tergambarkan dari berbagai aspek seperti-harga saham, total aset, kemampuan 

menghasilkan laba, dan indikator keuangan lainnya. Nilai perusahaan sering 

diindikasikan melalui harga saham, karena keduanya memiliki korelasi positif, 

yakni kenaikan harga saham secara langsung dapat mencerminkan peningkatan 

nilai perusahaan. (Susanto & Indrabudiman, 2023). Tingginya nilai perusahaan 

merepresentasikan kinerja dan prospek yang positif, sehingga dapat meningkatkan 

kepercayaan investor dan mendorong minat untuk berinvestasi dalam sebuah 

perusahaan. (Dwiastuti & Dillak,-2019). 

Topik mengenai ESG Risk dan kaitannya dengan valuasi perusahaan telah 

dibahas pada beberapa penelitian, Salah satunya, Fachrezi et al. (2024) yang 

menghasilkan ESG berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Lebih lanjut, 

hasil serupa juga didapatkan Ainun dan Liyanto (2025) yang menyatakan bahwa 

ESG Risk Rating tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai suatu perusahaan. 

Lebih lanjut, temuan berbeda didapatkan pada penelitian yang dilakukan oleh 

Wahyuni et al, (2025) menghasilkan bahwa ESG Risk memiliki pengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan.  

Di sisi lain, kepemilikan institusional juga memainkan peran penting dalam 

menjaga stabilitas nilai sebuah perusahaan. Besarnya kepemilikan-institusional 
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dapat mempengaruhi nilai perusahaan, karena fungsi pengawasan yang dilakukan 

investor institusional berpotensi meminimalisasi tindakan manajemen yang tidak 

selaras dengan kepentingan pemegang saham, sehingga memperkuat reputasi 

korporasi dan pada akhirnya berkontribusi terhadap peningkatan nilai perusahaan. 

(Tamrin & Maddatuang, 2019).  

Usaha perusahaan dalam meningkatkan nilai sering kali menimbulkan 

konflik kepentingan antara pemegang saham dan pihak manajemen, yang dikenal 

sebagai agency conflict (Amaliyah, 2019). Salah satu kasus yang mereflesikan 

konflik tersebut adalah pelanggaran tata kelola yang dilakukan PT Timah Tbk 

(TINS) tahun 2024, yang menyebabkan kerugian negara sebesar Rp 271 triliun 

akibat penyelewengan dana dan manipulasi laporan keuangan (Kompas, 2024). 

Pelanggaran yang dilakukan TINS berdampak pada harga saham yang mengalami 

penurunan sebesar -1,41%. Peristiwa ini menunjukkan konflik kepentingan antara 

pemegang-saham dan manajemen perusahaan. Agency Theory menjelaskan struktur 

perusahaan berpotensi menimbulkan konflik kepentingan, karena kontrol agen atas 

operasional perusahaan memungkinkan tindakan oportunistik yang tidak selaras 

dengan tujuan pemegang saham. Konsekuensi atas pelanggaran yang terjadi 

berdampak negatif terhadap reputasi dan nilai perusahaan, yang tergambarkan pada 

penurunan harga saham perusahaan. Pada dasarnya, investor akan menghindari 

korporasi yang tidak menerapkan tata kelola secara efektif (Purwaningrum & 

Haryati, 2022). 

Penelitian menyangkut pengaruh kepemilikan institusional-terhadap nilai 

suatu perusahaan pernah diteliti dengan kesimpulan yang beragam. Penelitian 

Lestari & Sihono (2024) menunjukan kepemilikan institusional terbukti tidak 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Selain itu, temuan berbeda oleh 

Sari & Sulistyowati (2023), menghasilkan kepemilikan institusional memiliki 

pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Perbedaan hasil penelitian ini 

mengindikasikan terdapat kompleksitas korelasi antara kepemilikan institusional 

dan perusahaan yang dipengaruhi oleh berbagai alasan seperti objek yang diteliti, 

rentang waktu, dan jumlah sampel yang dimanfaatkan. Maka dari itu, diperlukan 

penelitian lebih lanjut guna menemukan hasil yang lebih valid dan terukur. 



 

    

 
Politeknik Negeri Jakarta 

Sejumlah penelitian dilakukan para ahli terkait pengaruh ESG terhadap nilai 

perusahaan, namun penelitian yang secara khusus menyoroti ESG Risk dan 

kepemilikan institusional masih terbatas. Pada dasarnya, ESG Risk Rating 

merepresentasikan tingkat risiko keberlanjutan, sehingga perlu ditekankan seberapa 

penting variabel tersebut dapat digunakan dalam mengukur pengaruhnya terhadap 

nilai suatu perusahaan (Purwitasari et al., 2023). Lebih lanjut, penelitian terdahulu 

belum menunjukan hasil yang konklusif, serta minimnya studi yang 

mengintegrasikan ESG Risk Rating dan kepemilikan institusional dalam satu 

analisis terhadap nilai perusahaan. Pemilihan objek penelitian juga turut berperan 

dalam mempengaruhi temuan penelitian. Oleh karena itu, penelitian ini akan 

memfokuskan pada Indeks ESG Leaders periode 2021-2024. Pemilihan Indeks 

tersebut, diharapkan dapat mengulas lebih jauh dan memberikan wawasan 

mengenai sejauh mana implementasi ESG pada perusahaan yang terdaftar pada 

indeks ESG Leaders selama periode 2021-2024. Merujuk pada latar belakang dan 

research gap, penelitian ini akan berjudul, “Pengaruh ESG Risk Rating dan 

Kepemilikan Institusional terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan yang 

Terdaftar di Indeks ESG Leaders Periode 2021 - 2024”.  

1.2  Rumusan Masalah Penelitian 

Transformasi paradigma investasi menuju keberlanjutan telah mengubah 

kriteria penilaian terhadap nilai perusahaan. Saat ini, investor memberikan 

perhatian lebih besar pada kegiatan bisnis yang memiliki komitmen terhadap 

lingkungan dan sosial, selain terpaku pada kinerja keuangan. Banyaknya kasus 

pelanggaran terhadap lingkungan dan sosial di Indonesia, menunjukkan bahwa 

pengelolaan risiko ESG masih rendah, hal ini diketahui melalui informasi ESG Risk 

Rating yang menghitung penilaian risiko ESG pada masing-masing perusahaan.  

Di sisi lain, kepemilikan institusional memainkan peran penting dalam 

mengawasi dan mendorong pihak manajemen perusahaan untuk bekerja lebih 

optimal agar dapat meningkatkan nilai perusahaan. Peningkatan nilai perusahaan 

menjadi indikator kinerja yang menarik bagi investor (Dwiastuti & Dillak, 2019). 

Dengan melihat problematika tersebut, perlu diuji apakah ESG Risk Rating dan 

kepemilikan institusional dapat memberikan dampak langsung pada nilai sebuah 

perusahaan. Oleh karena itu, penelitian ini bertujuan guna menganalisis pengaruh 
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dari ketiga aspek tersebut, sehingga dapat membantu para investor dalam 

pengambilan keputusan investasi. 

1.3 Pertanyaan Penelitian 

 Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah di atas, muncul beberapa 

pertanyaan yang akan diuraikan pada penelitian ini, antara lain: 

1. Apakah ESG Risk Rating berpengaruh terhadap-Nilai Perusahaan pada 

perusahaan yang terdaftar di Indeks ESG Leaders? 

2. Apakah Kepemilikan Institusional berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan 

pada-perusahaan-yang terdaftar di Indeks ESG Leaders? 

3. Apakah ESG Risk Rating serta kepemilikan-institusional secara-simultan 

berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan yang terdaftar di Indeks ESG 

Leaders? 

1.4 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan latar belakang dan pertanyaan yang telah diajukan di atas, 

maka berikut merupakan tujuan dari penelitian ini: 

1. Menunjukkan bukti empiris pengaruh ESG Risk Rating terhadap Nilai 

Perusahaan. 

2. Menunjukkan bukti-empiris pengaruh Kepemilikan-Institusional terhadap 

Nilai Perusahaan. 

3. Menunjukkan bukti empiris pengaruh ESG Risk Rating dan Kepemilikan 

Institusional secara simultan terhadap Nilai Perusahaan. 

1.5 Manfaat Penelitian 

 Dengan adanya penelitian ini, diharapkan akan memberikan beberapa 

manfaat yang berguna, baik secara teoritis maupun praktis, berdasarkan pada tujuan 

penelitian yang sudah disebutkan di atas. 

1. Manfaat Teoritis 

Penelitian ini diharapkan dapat menyajikan informasi serta memberikan 

kontribusi yang berarti terkait pengembangan topik penelitian serupa 

mengenai, ESG Risk dan kepemilikan institusional dalam lingkup nilai 

suatu perusahaan di pasar modal Indonesia, khususnya yang berfokus pada 
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indeks ESG Leaders. Dengan demikian, penelitian ini mampu dijadikan 

sebagai rujukan untuk penelitian-penelitian berikutnya.  

2. Manfaat Praktis 

a. Bagi Akademis 

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi sumber rujukan untuk 

pengembangan dan pembaharuan ilmu pengetahuan, terutama dalam 

lingkup investasi, praktik bisnis berkelanjutan, dan tata kelola 

perusahaan. 

b. Bagi-Perusahaan 

Penelitian-ini diharapkan dapat menjadi masukan bagi korporasi dalam 

mengelola risiko serta tata kelola perusahaan, sehingga dapat 

berimplikasi pada peningkatan nilai perusahaan. 

c. Bagi Investor 

Penelitian ini diharapkan-dapat memberikan kontribusi sebagai bahan 

pertimbangan dalam pengambilan Keputusan-investasi, terutama terkait 

praktik bisnis berkelanjutan dan tata kelola korporasi. 

1.6 Sistematika-Penulisan Skripsi 

 Penelitian ini terdiri dari lima bab, dengan standar penulisan yang 

disarankan oleh pedoman skripsi Jurusan Akuntansi Politeknik Negeri Jakarta. 

Berikut susunan penulisan, yaitu: 

BAB I PENDAHULUAN 

Bab ini membahas latar belakang penelitian mengenai ESG Risk dan kepemilikan 

institusional yang diduga memiliki pengaruh terhadap nilai suatu perusahaan. 

Peneliti menyusun rumusan masalah mengenai berbagai perbedaan temuan terkait 

dampak positif dan negatif variabel ESG Risk dan kepemilikan institusional 

terhadap nilai suatu perusahaan. Dari rumusan masalah tersebut dirumuskan 

pertanyaan dan tujuan penelitian untuk mengukur serta menganalisis pengaruh ESG 

Risk dan kepemilikan institusional terhadap nilai perusahaan. 

BAB II TINJAUAN PUSTAKA 

Bab ini menyajikan berbagai teori dasar yang menjadi landasan penulisan skripsi, 

terdiri atas grand theory yaitu stakeholder theory dan agency theory yang 

digunakan untuk mendasari variabel ESG Risk Rating, kepemilikan institusional, 
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dan nilai perusahaan. Selain itu, bab ini juga memuat dan membandingkan berbagai 

penelitian terdahulu yang bertujuan menemukan dasar pemikiran dalam 

menggambarkan hubungan antar variabel. 

BAB III METODOLOGI PENELITIAN 

Bab ini membahas metode penelitian yang digunakan, mencakup jenis dan objek 

penelitian, jenis serta sumber data, teknik pengumpulan data, serta metode analisis 

data yang digunakan. 

BAB IV HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Bab ini menyajikan hasil penelitian dan pembahasan berdasarkan data yang telah 

diolah. Data tersebut bersumber dari data sekunder dan dianalisis melalui berbagai 

uji statistik, dengan tujuan untuk menjawab dugaan sementara mengenai pengaruh 

ESG Risk dan kepemilikan institusional terhadap nilai perusahaan.  

BAB V PENUTUP 

Bab ini memuat kesimpulan dari hasil penelitian mengenai pengaruh ESG Risk dan 

kepemilikan institusional terhadap nilai perusahaan pada emiten yang terdaftar 

dalam Indeks ESG Leaders periode 2021–2024. Selain itu, bab ini juga 

menyampaikan saran yang ditujukan bagi pihak-pihak terkait yang relevan dengan 

penelitian ini. 
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BAB V 

PENUTUP 
 

5.1 Kesimpulan 

 Hasil dari penelitian mengenai pengaruh ESG Risk Rating dan Kepemilikan 

Institusional terhadap nilai perusahaan, yang melakukan studi dengan 

menitikberatkan pada perusahaan yang konsisten menjadi konstituen di Indeks ESG 

Leaders periode 2021-2024, menghasilkan beberapa kesimpulan sebagai berikut: 

1. ESG Risk Rating berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan yang 

diprosikan melalui Tobin’s Q pada perusahaan di Indeks ESG Leaders 

periode 2021-2024. Hal ini selaras dalam Stakeholder Theory yang 

menekankan bahwa perusahaan perlu memperhatikan kepentingan seluruh 

pemangku kepentingan guna mencapai keberhasilan jangka panjang, serta 

meningkatkan nilai perusahaan, karena secara fundamental perusahaan 

yang mengelola risiko ESG dengan baik cenderung akan memiliki reputasi 

yang baik, serta mengurangi berbagai risiko yang dapat merugikan nilai 

perusahaan. 

2. Kepemilikan Institusional tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan yang diprosikan dengan Tobin’s Q pada perusahaan di Indeks 

ESG Leaders periode 2021-2024. Hal ini tidak sesuai dengan Agency 

Theory yang menjelaskan perusahaan bertanggung jawab kepada pemegang 

saham dalam meningkatkan nilai perusahaan melalui pengawasan efektif 

dari pemegang saham institusional. Terdapat beberapa faktor yang dapat 

menjelaskan kepemilikan institusional terhadap nilai perusahaan, salah 

satunya adalah berkurangnya independensi investor institusional sebagai 

pihak eksternal yang seharusnya memiliki kepentingan terhadap 

keberlangsungan dan kinerja perusahaan. Lebih lanjut, investor institusional 

yang berperan dalam menjalankan perannya sebagai pengawas terhadap 

kinerja manajemen masih belum optimal. 

3. ESG Risk Rating dan Kepemilikan Institusional secara bersama-sama tidak 

menunjukkan pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini 

mengindikasikan bahwa investor belum sepenuhnya mempertimbangkan 
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kinerja ESG maupun komposisi kepemilikan institusional sebagai dasar 

utama dalam menilai nilai suatu perusahaan. Hasil ini mencerminkan 

kebutuhan pada faktor-faktor di luar variabel penelitian seperti, faktor 

fundamental lainnya yang lebih berpengaruh terhadap valuasi, seperti 

profitabilitas, efisiensi operasional, dan potensi pertumbuhan jangka 

panjang. 

5.2  Saran 

 Dalam pembahasan penelitian ini, diidentifikasi beberapa keterbatasan yang 

berpotensi mempengaruhi hasil akhir, khusus pada aspek _data dan metode 

pengumpulan yang dipakai. Menanggapi keterbatasan tersebut, berikut adalah 

beberapa rekomendasi untuk penelitian mendatang, antara lain: 

1. Penelitian selanjutnya disarankan untuk menggunakan sampel perusahaan 

dari indeks lain selain ESG Leaders, atau memperluas cakupan sektor 

industri yang tercatat di Bursa Efek Indonesia. Hal ini bertujuan untuk 

memperoleh hasil yang lebih variatif dan representatif, mengingat 

karakteristik sektor atau indeks tertentu dapat mempengaruhi hubungan 

antara ESG Risk, kepemilikan institusional, dan nilai perusahaan secara 

berbeda. 

2. Mengingat tidak signifikannya pengaruh ESG Risk dan kepemilikan 

institusional secara simultan, maka penelitian lanjutan disarankan untuk 

menambahkan variabel independen lain yang relevan, seperti profitabilitas, 

struktur modal, leverage, maupun ukuran perusahaan. Variabel-variabel 

tersebut berpotensi memberikan pengaruh yang lebih kuat terhadap nilai 

perusahaan dan dapat memperkaya pemahaman mengenai faktor-faktor 

penentu nilai perusahaan secara lebih menyeluruh. 

3. Penelitian selanjutnya disarankan dapat memperluas periode observasi agar 

dapat menangkap dinamika hubungan antara variabel secara lebih akurat. 

Fluktuasi nilai perusahaan dan implementasi ESG cenderung bersifat jangka 

panjang, sehingga penggunaan data lintas waktu yang lebih luas dapat 

meningkatkan validitas hasil penelitian dan memberikan pemahaman yang 

lebih mendalam terhadap tren yang mungkin tidak terlihat dalam periode 

pendek.
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LAMPIRAN 
 

Lampiran 1 Daftar Nama Perusahaan yang Terpilih 

Kode Nama Perusahaan Sektor 

BBNI 
PT Bank Negara Indonesia (Persero) 

Tbk 

Keuangan BBRI 
PT Bank Rakyat Indonesia (Persero) 

Tbk 

BMRI PT Bank Mandiri (Persero) Tbk 

BBCA PT Bank Central Asia Tbk 

ACES PT Ace Hardware Indonesia Tbk 

Barang Konsumen 

Non-Primer 

ERAA PT Erajaya Swasembada Tbk 

MAPI PT Mitra Adiperkasa Tbk 

MNCN PT Media Nusantara Citra Tbk 

SCMA PT Surya Citra Media Tbk 

BMTR PT Global Mediacom Tbk 

AKRA PT AKR Corporindo Tbk Energi 

JSMR PT Jasa Marga (Persero) Tbk 

Infrastruktur 
TBIG PT Tower Bersama Infrastructure Tbk 

TLKM PT Telkom Indonesia (Persero) Tbk 

TOWR PT Sarana Menara Nusantara Tbk 

UNVR PT Unilever Indonesia Tbk Barang Konsumen Primer 

BSDE PT Bumi Serpong Damai Tbk 

Properti & Real Estate CTRA PT Ciputra Development Tbk 

PWON PT Pakuwon Jati Tbk 

 

Lampiran 2 Nilai ESG Risk Rating, Kepemilikan Institusional, dan Tobin’s Q 

Emiten Tahun  ESG Risk Rating KI Tobin's Q 

ACES 2021 18,42 0,60 3,28 

ACES 2022 16,89 0,60 1,35 
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ACES 2023 18,95 0,60 1,78 

ACES 2024 19,65 0,60 1,86 

AKRA 2021 27,44 0,61 0,66 

AKRA 2022 25,61 0,61 1,53 

AKRA 2023 26,77 0,61 1,50 

AKRA 2024 23,79 0,65 1,23 

BBNI 2021 27,51 0,89 1,00 

BBNI 2022 25,06 0,91 1,03 

BBNI 2023 25,70 0,92 1,04 

BBNI 2024 20,58 0,89 1,00 

BBRI 2021 25,34 0,53 1,20 

BBRI 2022 20,94 0,53 1,24 

BBRI 2023 18,84 0,53 1,28 

BBRI 2024 17,83 0,54 1,15 

BMRI 2021 29,71 0,60 0,96 

BMRI 2022 29,28 0,60 1,01 

BMRI 2023 29,00 0,60 1,19 

BMRI 2024 28,65 0,60 1,15 

BSDE 2021 22,76 0,66 0,76 

BSDE 2022 17,51 0,70 0,71 

BSDE 2023 15,09 0,71 0,72 

BSDE 2024 14,83 0,72 0,64 

CTRA 2021 27,03 0,53 0,97 

CTRA 2022 20,23 0,53 0,92 

CTRA 2023 19,12 0,53 0,98 

CTRA 2024 18,87 0,53 0,86 

ERAA 2021 11,77 0,55 1,27 

ERAA 2022 11,31 0,55 0,94 

ERAA 2023 12,67 0,55 0,93 
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ERAA 2024 10,96 0,55 0,88 

JSMR 2021 14,08 0,70 1,03 

JSMR 2022 15,15 0,70 0,96 

JSMR 2023 15,15 0,70 0,97 

JSMR 2024 12,92 0,70 0,81 

MAPI 2021 20,50 0,51 1,28 

MAPI 2022 21,99 0,51 1,68 

MAPI 2023 21,99 0,51 1,63 

MAPI 2024 20,31 0,51 1,30 

MNCN 2021 18,49 0,53 0,72 

MNCN 2022 17,95 0,53 0,55 

MNCN 2023 17,70 0,53 0,31 

MNCN 2024 17,88 0,53 0,23 

PWON 2021 26,92 0,69 1,11 

PWON 2022 21,03 0,69 1,04 

PWON 2023 20,41 0,69 0,97 

PWON 2024 19,42 0,69 0,84 

SCMA 2021 19,73 0,71 2,33 

SCMA 2022 16,10 0,71 1,39 

SCMA 2023 15,35 0,71 1,20 

SCMA 2024 15,35 0,71 1,20 

TBIG 2021 27,71 0,59 2,29 

TBIG 2022 27,58 0,74 1,94 

TBIG 2023 27,48 0,85 1,75 

TBIG 2024 23,25 0,90 1,77 

TLKM 2021 26,76 0,57 1,92 

TLKM 2022 25,37 0,56 1,81 

TLKM 2023 27,09 0,56 1,82 

TLKM 2024 28,18 0,56 1,35 
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TOWR 2021 27,65 0,56 1,67 

TOWR 2022 26,78 0,61 1,61 

TOWR 2023 26,29 0,61 1,48 

TOWR 2024 23,77 0,61 1,27 

UNVR 2021 18,48 0,85 1,60 

UNVR 2022 17,56 0,85 1,76 

UNVR 2023 18,80 0,85 1,61 

UNVR 2024 18,21 0,85 1,31 

BBCA 2021 27,24 0,55 1,56 

BBCA 2022 25,86 0,55 1,63 

BBCA 2023 26,03 0,55 1,65 

BBCA 2024 21,67 0,55 1,64 

BMTR 2021 19,15 0,46 0,42 

BMTR 2022 18,78 0,46 0,38 

BMTR 2023 18,14 0,46 0,34 

BMTR 2024 18,14 0,46 0,28 

 

Lampiran 3 Analisis Deskriptif 

 
 

ESG_RISK 
 

KI 

 

TOBINS_Q 

    

 Mean  21.21711  0.629549  1.228954 

 Median  20.36000  0.600000  1.200334 

 Maximum  29.71000  0.917070  3.277898 

 Minimum  10.96000  0.457472  0.233943 

 Std. Dev.  5.000392  0.120457  0.519929 

 Skewness -0.058426  0.915162  0.729994 

 Kurtosis  1.971331  2.986767  4.945092 

    

 Jarque-Bera  3.394078  10.60916  18.73067 

 Probability  0.183225  0.004969  0.000086 

    

 Sum  1612.500  47.84570  93.40052 

 Sum Sq. Dev.  1875.294  1.088243  20.27449 

    

 Observations  76  76  76 
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Lampiran 4 Model Terbaik Data Panel 

Keterangan Uji Chow Uji Hausman Uji Lagrange Multiplier 

Prob. 0.0000 0.2967 0.0000 

Keputusan Tolak H0 Terima H0 Tolak H0 

Model Terpilih FEM REM REM 

Kesimpulan Random Effect Model (REM) 

 

Lampiran 5 Uji Chow 

Redundant Fixed Effects Tests   

Equation: Untitled   

Test cross-section fixed effects  
     
     Effects Test Statistic   d.f.  Prob.  
     
     Cross-section F 9.678199 (18,55) 0.0000 

Cross-section Chi-square 108.474410 18 0.0000 
     
     

 

Lampiran 6 Uji Hausman 

Correlated Random Effects - Hausman Test  

Equation: Untitled   

Test cross-section random effects  
     
     

Test Summary 
Chi-Sq. 
Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.  

     
     Cross-section random 2.429862 2 0.2967 
     
     

 

Lampiran 7 Uji LM 

Lagrange Multiplier Tests for Random Effects 

Null hypotheses: No effects  

Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided 

        (all others) alternatives  
    
     Test Hypothesis 

 Cross-section Time Both 
    
    Breusch-Pagan  49.67015  0.854122  50.52427 

 (0.0000) (0.3554) (0.0000) 

    

Honda  7.047705 -0.924187  4.329981 

 (0.0000) (0.8223) (0.0000) 

    

King-Wu  7.047705 -0.924187  1.808151 

 (0.0000) (0.8223) (0.0353) 

 
Standardized Honda  7.764311 -0.664075  1.505324 

 (0.0000) (0.7467) (0.0661) 
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Standardized King-Wu  7.764311 -0.664075 -0.484704 

 (0.0000) (0.7467) (0.6861) 

    

Gourieroux, et al. -- --  49.67015 

   (0.0000) 
    
    

 

Lampiran 8 Common Effect Model 

Dependent Variable: TOBINS_Q   

Method: Panel Least Squares   

Date: 06/04/25   Time: 00:12   

Sample: 2021 2024   

Periods included: 4   

Cross-sections included: 19   

Total panel (balanced) observations: 76  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 0.101044 0.383563 0.263436 0.7930 

ESG_RISK 0.032005 0.011391 2.809571 0.0064 

KI 0.712988 0.472875 1.507771 0.1359 
     
     R-squared 0.124233     Mean dependent var 1.228954 

Adjusted R-squared 0.100240     S.D. dependent var 0.519929 

S.E. of regression 0.493183     Akaike info criterion 1.462799 

Sum squared resid 17.75572     Schwarz criterion 1.554802 

Log likelihood -52.58636     Hannan-Quinn criter. 1.499568 

F-statistic 5.177768     Durbin-Watson stat 0.491946 

Prob(F-statistic) 0.007892    
     
     

 

Lampiran 9 Fixed Effect Model 

Dependent Variable: TOBINS_Q   

Method: Panel Least Squares   

Date: 06/04/25   Time: 00:13   

Sample: 2021 2024   

Periods included: 4   

Cross-sections included: 19   

Total panel (balanced) observations: 76  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 1.686290 0.906847 1.859508 0.0683 

ESG_RISK 0.020905 0.017925 1.166246 0.2485 

KI -1.430991 1.160672 -1.232898 0.2229 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.789854     Mean dependent var 1.228954 

Adjusted R-squared 0.713437     S.D. dependent var 0.519929 

S.E. of regression 0.278327     Akaike info criterion 0.509188 

Sum squared resid 4.260613     Schwarz criterion 1.153207 
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Log likelihood 1.650843     Hannan-Quinn criter. 0.766569 

F-statistic 10.33611     Durbin-Watson stat 1.989897 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

 

Lampiran 10 Random Effect Model 

Dependent Variable: TOBINS_Q   

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects) 

Date: 06/04/25   Time: 00:14   

Sample: 2021 2024   

Periods included: 4   

Cross-sections included: 19   

Total panel (balanced) observations: 76  

Swamy and Arora estimator of component variances 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 0.608806 0.566170 1.075306 0.2858 

ESG_RISK 0.029080 0.013824 2.103627 0.0389 

KI 0.005019 0.704331 0.007125 0.9943 
     
      Effects Specification   

   S.D.   Rho   
     
     Cross-section random 0.432567 0.7072 

Idiosyncratic random 0.278327 0.2928 
     
      Weighted Statistics   
     
     R-squared 0.057388     Mean dependent var 0.376375 

Adjusted R-squared 0.031563     S.D. dependent var 0.283657 

S.E. of regression 0.279145     Sum squared resid 5.688295 

F-statistic 2.222171     Durbin-Watson stat 1.509593 

Prob(F-statistic) 0.115654    
     
      Unweighted Statistics   
     
     R-squared 0.096339     Mean dependent var 1.228954 

Sum squared resid 18.32127     Durbin-Watson stat 0.468691 
     
     

 


