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Abstrak. Sustainability has increasingly become a central concern in the global business 
landscape, marked by a heightened focus on Environmental, Social, and Governance (ESG) 
performance as an indicator of corporate responsibility and long-term value. This study aims to 
analyze the influence of corporate governance and financial performance on ESG performance 
among companies listed on the Indonesia Stock Exchange. The research utilizes secondary data 
derived from annual and sustainability reports during the 2020–2022 period. The findings 
indicate that an effective governance structure and sound financial condition can enhance a 
company’s commitment to sustainable business practices. The novelty of this study lies in the 
integration of two internal aspects—corporate governance and financial performance—into a 
single ESG analytical framework, distinguishing it from previous studies that examined these 
factors separately. The focus on companies in developing country context provides valuable 
contributions to the ESG literature, which has predominantly centered on developed markets. 
Keywords: ESG Performance; Financial Performance; Corporate Governance.  
 
Abstrak. Isu keberlanjutan semakin menjadi perhatian utama dalam dunia bisnis global, ditandai 
meningkatnya fokus terhadap kinerja Environmental, Social, and Governance (ESG) sebagai 
indikator tanggung jawab dan nilai jangka panjang perusahaan. Penelitian ini bertujuan 
menganalisis pengaruh tata kelola perusahaan dan kinerja keuangan terhadap kinerja ESG pada 
perusahaan yang terdaftar di BEI. Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan data 
sekunder yang diperoleh dari laporan tahunan dan laporan keberlanjutan perusahaan selama 
periode 2020–2022. Hasil penelitian menunjukkan bahwa struktur tata kelola yang efektif dan 
kondisi keuangan yang sehat dapat mendorong komitmen perusahaan terhadap praktik bisnis 
yang berkelanjutan. Kebaruan dari penelitian ini terletak pada integrasi dua aspek internal 
perusahaan—tata kelola dan kinerja keuangan—ke dalam satu kerangka analisis ESG, berbeda 
dari studi sebelumnya yang menguji keduanya secara terpisah. Selain itu, fokus pada perusahaan 
di negara berkembang memberikan kontribusi kontekstual yang penting dalam pengayaan 
literatur ESG yang selama ini lebih banyak berbasis di negara maju. 

Kata Kunci: Kinerja ESG; Kinerja Keuangan; Tata Kelola Perusahaan. 

 
 
PENDAHULUAN 

Perkembangan dunia bisnis telah banyak merubah cara perusahaan berkomunikasi dengan 
para stakeholdernya (Arribas Pérez, 2014). Kinerja keuangan dan kinerja operasional tidak lagi 



 

811           JAEM - VOLUME 2, NO. 2,  Juni  2025   

 

cukup untuk meyakinkan para invertor bahwa suatu perusahaan dapat disebut sebagai perusahaan 
yang berkualitas (Wang & Tuttle, 2014). Aspek keberlanjutan menjadi isu penting di era sekarang 
dengan menonjolkan fokus kepada tiga pilar utama berupa lingkungan (environment), tanggung 
jawab sosia (social), dan tata kelola (governance) (Bautista Puig et al., 2020). Tiga aspek tersebut 
sering disebut sebagai kinerja ESG. Kinerja ESG dinilai menjadi poin penting bagi perusahaan 
untuk mendeklarasikan bahwa perusahaan mampu mengharmonisasikan tiga pilar kinerja ESG 
sehingga keberlanjutan perusahaan, dan reputasi perusahaan lebih dan terjamin (Job & Khanna, 
2024). 

Faktor keuangan memiliki peran penting dalam menjaga stabilitas operasional perusahaan. 
Dengan kondisi keuangan yang sehat, diharapkan perusahaan dapat menentukan kebijakan-
kebijakan strategis yang dapat menopang keberlanjutan operasional perusahaan (Mazaraki & 
Zubko, 2022). Tujuan utama implementasi tiga pilar ESG adalah untuk menjaga keberlanjutan 
suatu perusahaan. Maka, faktor kinerja keuangan menjadi salah satu faktor yang akan di analisis 
pengaruhnya terhadap kinerja ESG suatu perusahaan. Faktor tata kelola merupakan faktor yang 
tak kalah penting dalam menjaga kinerja dan kualitas operasional suatu perusahaan (Koroleva et 
al., 2020). Tata kelola yang baik akan tercermin dari struktur dewan direksi, independensi, 
transparansi, dan akuntabilitas perusahaan yang diimplementasikan dengan baik sebagai dasar 
pengambilan keputusan yang berorientasi terhadap keberlanjutan (Hu & Loh, 2018). 

Implementasi dan pengungkapan kinerja ESG di Indonesia sendiri masih tergolong rendah 
(Saraswati et al., 2024). Bahkan Indonesia masih tertinggal dengan negara ASEAN lainnya dalam 
urusan menerapkan tiga pilar kinerja ESG (Siti Nur Aqilah Ab Wahab et al., 2024). Merupakan 
sebuah ironi dikarenakan Indonesia merupakan negara terbesar di ASEAN dengan kekayaan alam 
yang melimpah. Sudah seharusnya kinerja ESG yang bertujuan untuk menciptakan praktek bisnis 
berkelanjutan di Indonesia terus di evaluasi dan di tingkatkan. Kesadaran para stakeholder akan 
pentingnya tiga pilar kinerja ESG di sektor korporasi dan pemerintah sebagai pemangku 
kebijakan harus bersinergi untuk menyelaraskan tujuan implementasi praktek bisnis 
berkelanjutan (Mooneeapen et al., 2022). Penelitian ini bertujuan untuk mengeksplorasi 
hubungan antara aspek tata kelola dan keuangan dengan kinerja ESG, serta memberikan sorotan 
terhadap mekanisme integratif yang memungkinkan perusahaan menjalankan strategi 
keberlanjutan yang efektif. Temuan dari studi ini diharapkan dapat memperkaya wawasan 
akademik sekaligus memberikan implikasi praktis bagi pengambil kebijakan perusahaan dalam 
merancang kebijakan ESG yang lebih terukur dan terintegrasi. 

 

KAJIAN TEORITIS 

Teori Agensi  

Kinerja keuangan dan tata kelola perusahaan merupakan dua faktor penting yang 
memengaruhi pencapaian kinerja Environmental, Social, and Governance (ESG)(Chen et 
al., 2023)(Mardini, 2022)(Kim & Li, 2021). Berdasarkan teori agensi, hubungan antara 
manajemen (agen) dan pemilik (prinsipal) sering kali mengalami konflik kepentingan, di 
mana manajemen cenderung berorientasi pada kepentingan jangka pendek, seperti 
peningkatan laba, dibandingkan dengan kepentingan jangka panjang, seperti 
keberlanjutan perusahaan (Jensen & Meckling, 1976). Tata kelola perusahaan yang kuat 
melalui mekanisme seperti independensi dewan, transparansi, dan pengawasan internal 
dapat mengurangi konflik ini dan mendorong manajemen untuk lebih memperhatikan 
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aspek keberlanjutan (Martínez‐Ferrero & García‐Meca, 2020). Kinerja keuangan yang 
positif juga memberikan sumber daya yang cukup bagi perusahaan untuk melakukan 
investasi dalam praktik ESG. Oleh karena itu, kombinasi tata kelola yang efektif dan 
kondisi keuangan yang sehat diyakini mampu mendorong perusahaan untuk 
meningkatkan kinerja ESG-nya. 

Kinerja Environmental, Social, and Governance 

Environmental, Social, and Governance (ESG) merupakan kerangka kerja yang 
digunakan untuk mengevaluasi kinerja perusahaan dalam aspek keberlanjutan dan 
tanggung jawab sosial di luar indikator keuangan tradisional (Shaikh, 2022). Aspek 
Environmental mencakup bagaimana perusahaan mengelola dampaknya terhadap 
lingkungan, seperti emisi karbon, efisiensi energi, dan pengelolaan limbah. Social 
mencakup hubungan perusahaan dengan karyawan, komunitas, dan pemangku 
kepentingan lainnya, termasuk isu-isu seperti hak asasi manusia, keselamatan kerja, dan 
keberagaman (Huk & Kurowski, 2021). Sementara itu, Governance berkaitan dengan 
struktur tata kelola perusahaan, transparansi, etika bisnis, serta mekanisme pengawasan 
dan pengambilan keputusan (Krasodomska & Eisenschmidt, 2025). Terdapat korelasi 
positif antara kinerja ESG dan kinerja keuangan jangka panjang, yang menunjukkan 
bahwa integrasi prinsip ESG dalam strategi bisnis dapat menciptakan nilai berkelanjutan 
bagi perusahaan (Xie et al., 2019). 

Perkembangan bisnis global telah menjadikan penerapan ESG sebagai suatu hal 
yang krusial dan menjadi perhatian utama investor serta regulator terutama di negara 
maju. Penelitian sebelumnya (Remo-Diez et al., 2024) menunjukkan bahwa perusahaan 
dengan tata kelola yang baik lebih cenderung mengadopsi praktik ESG secara konsisten. 
Selain itu, keberadaan tekanan dari pemangku kepentingan dan regulasi yang mendorong 
transparansi menjadi faktor penting dalam meningkatkan kualitas pelaporan dan praktik 
ESG (Baah et al., 2020). Berbeda dengan negara maju, implementasi ESG pada negara 
berkembang seperti Indonesia, masih masih menghadapi berbagai tantangan. Di 
Indonesia, meskipun kesadaran terhadap ESG mulai tumbuh, masih banyak perusahaan 
yang menganggap ESG sebagai beban tambahan, bukan sebagai peluang strategis 
(Saraswati et al., 2024). Hal ini menunjukkan perlunya dukungan regulasi yang lebih 
kuat, insentif kebijakan, dan peningkatan kapasitas internal perusahaan untuk mendorong 
integrasi ESG dalam proses bisnis yang lebih menyeluruh. 

Tata Kelola Perusahaan dan ESG 

Tata kelola perusahaan yang baik memainkan peran krusial dalam memastikan 
bahwa perusahaan mematuhi prinsip-prinsip transparansi, akuntabilitas, dan etika bisnis. 
Penelitian terdahulu Khan, Muttakin, dan Siddiqui (2013) menunjukkan bahwa 
keberadaan dewan independen, struktur komite audit yang kuat, dan transparansi 
pelaporan memiliki hubungan positif dengan kinerja ESG (Pham & Ho, 2024)(Agnese et 
al., 2024). Tata kelola yang efektif mendorong manajemen untuk mengintegrasikan 
prinsip-prinsip ESG ke dalam strategi bisnis perusahaan, serta mengurangi konflik 
kepentingan antara manajemen dan pemangku kepentingan. Sehingga dapat dirumuskan 
Tata kelola perusahaan berpengaruh positif terhadap kinerja ESG. 

Kinerja Keuangan dan ESG 

Kinerja keuangan mencerminkan kapasitas perusahaan dalam menghasilkan laba, 
mengelola likuiditas, dan mengelola struktur modal secara efisien. Penelitian terdahulu 
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oleh (Kim & Li, 2021) menyatakan bahwa terdapat hubungan positif antara kinerja 
keuangan dan ESG, terutama dalam jangka panjang. Perusahaan dengan kondisi 
keuangan yang sehat cenderung memiliki sumber daya yang lebih besar untuk 
mengimplementasikan inisiatif ESG, seperti investasi pada teknologi ramah lingkungan, 
program sosial, dan pelaporan keberlanjutan. Sehingga dirumuskan Kinerja keuangan 
berpengaruh positif terhadap kinerja ESG. 

 
METODE PENELITIAN 

Metode penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan jenis penelitian 
kausal-komparatif, yang bertujuan untuk menganalisis pengaruh tata kelola perusahaan dan 
kinerja keuangan terhadap kinerja Environmental, Social, and Governance (ESG) pada 
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2020–2022. Data yang 
digunakan merupakan data sekunder yang diperoleh dari laporan tahunan dan laporan 
keberlanjutan perusahaan, serta sumber eksternal terkait skor ESG. Teknik pengumpulan data 
dilakukan dengan metode dokumentasi, yaitu mengakses dan mengolah data yang telah 
dipublikasikan secara resmi. Variabel independen dalam penelitian ini terdiri atas indikator tata 
kelola perusahaan seperti proporsi dewan komisaris independen, frekuensi rapat dewan dan 
komite audit, serta kinerja keuangan yang diukur melalui Return on Assets (ROA). Sementara 
itu, variabel dependen adalah kinerja ESG yang diukur melalui skor ESG resmi atau berdasarkan 
tingkat pengungkapan sesuai standar pelaporan keberlanjutan. Data dianalisis menggunakan 
regresi linier berganda untuk menguji pengaruh simultan maupun parsial antar variabel, dengan 
pengujian asumsi klasik (normalitas, multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan autokorelasi) 
serta uji t, uji F, dan koefisien determinasi (R²) untuk mengevaluasi kekuatan model secara 
statistik. 

 
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
1. Analisis Deskriptif  

 
Tabel 1. Analisis Deskriptif 

 
 N Minimum Maximum Mean Std. 

Deviation 
ROA 120 -0.19 0.48 0.0753 0.09509 
Ukuran_Komisaris 120 3.00 15.00 6.5417 2.62789 
Independensi 120 0.27 0.83 0.4619 0.12595 
Kinerja_ESG 120 16.92 88.73 58.2347 18.35654 

sumber: data diolah (2025)  
 

Berdasarkan hasil statistik deskriptif, rata-rata Return on Assets (ROA) perusahaan adalah 
sebesar 0,0753 atau 7,53%, dengan nilai minimum -0,19 dan maksimum 0,48. Hal ini 
menunjukkan bahwa sebagian besar perusahaan dalam sampel mampu menghasilkan 
keuntungan, meskipun terdapat perusahaan yang mengalami kerugian (ROA negatif). 
Standar deviasi sebesar 0,09509 mencerminkan adanya variasi yang cukup besar dalam 
kinerja keuangan antar perusahaan. Ukuran dewan komisaris berkisar antara 3 hingga 15 
orang, dengan rata-rata sebesar 6,54, menunjukkan bahwa sebagian besar perusahaan 
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memiliki dewan komisaris dalam jumlah yang cukup proporsional. Sementara itu, tingkat 
independensi dewan komisaris memiliki rata-rata sebesar 46,19%, dengan kisaran antara 
27% hingga 83%, mencerminkan adanya perbedaan dalam penerapan prinsip tata kelola 
perusahaan terkait komposisi anggota independen di masing-masing perusahaan. 
Selanjutnya, variabel kinerja ESG menunjukkan rata-rata sebesar 58,23 dari skala 0–100, 
yang mengindikasikan bahwa perusahaan secara umum telah menerapkan praktik 
Environmental, Social, and Governance (ESG) pada tingkat menengah. Nilai minimum 
sebesar 16,92 dan maksimum 88,73 menunjukkan adanya disparitas yang cukup tinggi dalam 
penerapan ESG antar perusahaan. Standar deviasi yang relatif tinggi sebesar 18,36 
memperkuat indikasi bahwa terdapat variasi yang besar dalam skor ESG di antara 
perusahaan-perusahaan yang diteliti. Hal ini dapat disebabkan oleh perbedaan komitmen, 
sumber daya, dan strategi perusahaan dalam mengintegrasikan aspek keberlanjutan ke dalam 
operasi bisnis mereka. Temuan ini penting untuk dianalisis lebih lanjut guna memahami 
faktor-faktor yang mendorong perbedaan tersebut. 

 
2. Uji Asumsi Klasik Normalitas 

Berdasarkan statistik deskriptif yang diperoleh, seluruh variabel dalam penelitian ini 
memiliki jumlah observasi sebanyak 120 data. Dengan jumlah sampel yang melebihi 30, 
maka sesuai dengan prinsip Central Limit Theorem (CLT), distribusi sampel dapat dianggap 
mendekati distribusi. Karena CLT menjamin bahwa rata-rata dari sampel-sampel acak akan 
berdistribusi normal. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa data dalam penelitian ini 
telah memenuhi asumsi normalitas secara statistik melalui pendekatan Central Limit 
Theorem. 
 

3. Uji Asumsi Klasik Autokorelasi 
 

Menurut (Uyanto, 2020) model regresi dapat dikatakan bebas dari masalah autokorelasi 
apabila nilai Durbin-Watson berada di antara -2 dan +2. Meskipun rentang DW secara 
teoritis adalah 0–4, penelitian tersebut menekankan bahwa selama nilai DW berada dalam 
interval tersebut, maka asumsi tidak adanya autokorelasi dapat diterima. Dengan demikian, 
apabila nilai DW dari hasil analisis regresi dalam penelitian ini bernilai 0,961 yang mana 
berada di antara -2 dan +2, maka dapat disimpulkan bahwa model tidak mengalami masalah 
autokorelasi, sehingga residual bersifat independen dan asumsi klasik terpenuhi. 

 
4. Uji Asumsi Klasik Multikolinearitas 

Hasil uji multikolinearitas dalam model regresi menunjukkan bahwa seluruh variabel 
independen, yaitu ROA, ukuran komisaris, dan independensi, memiliki nilai Tolerance di 
atas 0,9 dan nilai VIF di kisaran 1. Hal ini mengindikasikan bahwa tidak terdapat masalah 

Tabel 2. Hasil Uji Autokorelasi 
Model R R Square Adjusted R 

Square 
Std. Error of the 
Estimate 

Durbin-
Watson 

1 0.485a 0.235 0.215 16.26141 0.961 
a. Predictors: (Constant), Ukuran_Komisaris, Independensi, ROA 
b. Dependent Variable: Kinerja_ESG 
 
sumber: data diolah (2025) 
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multikolinearitas di antara variabel-variabel tersebut. Multikolinearitas terjadi ketika 
variabel independen saling berkorelasi tinggi, yang dapat menyebabkan ketidakstabilan 
dalam estimasi koefisien regresi. Namun, dalam model ini, nilai-nilai tolerance yang 
mendekati 1 menandakan bahwa sebagian besar variansi dari masing-masing variabel 
independen tidak dijelaskan oleh variabel lain dalam model. 
Nilai Variance Inflation Factor (VIF) yang semuanya berada di bawah 1,05 juga memperkuat 
kesimpulan bahwa tidak ada gejala multikolinearitas. Artinya, masing-masing variabel 
independen memberikan kontribusi unik terhadap model dan dapat diinterpretasikan secara 
terpisah tanpa adanya distorsi akibat hubungan antarvariabel. Dengan demikian, model 
regresi yang digunakan dapat dianggap valid secara statistik, dan estimasi pengaruh ROA, 
ukuran komisaris, serta independensi terhadap kinerja ESG dapat dipercaya untuk digunakan 
dalam pengambilan kesimpulan dan rekomendasi kebijakan. 
 

Tabel 3. Hasil Uji Multikolinearitas 
Model Sig. Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 
1 (Constant) 0.000   

ROA 0.007 0.987 1.013 
Ukuran_Komisaris 0.000 0.989 1.011 
Independensi 0.080 0.995 1.005 

sumber: data diolah (2025) 
 
5. Uji Asumsi Klasik Heteroskedastisitas 

 
Tabel 4. Hasil Uji Heteroskedastisitas 

Model Standardized Coefficients t Sig. 
Beta 

1 (Constant)  4.279 0.000 
ROA -0.056 -0.604 0.547 
Independensi -0.095 -1.022 0.309 
Ukuran_Komisaris -0.026 -0.283 0.778 

sumber: data diolah (2025) 
 
Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas dengan menggunakan nilai ABS_RES sebagai 
variabel dependen dan ROA, independensi, serta ukuran komisaris sebagai variabel 
independen, diketahui bahwa seluruh variabel memiliki nilai signifikansi (Sig.) di atas 0,05. 
Hal ini menunjukkan bahwa tidak ada hubungan yang signifikan antara variabel-variabel 
independen tersebut dengan nilai residual absolut, yang berarti tidak terdapat gejala 
heteroskedastisitas dalam model regresi. Dengan demikian, asumsi klasik mengenai konstan 
atau homogenitas varians error (homoskedastisitas) terpenuhi. Artinya, penyebaran residual 
dalam model ini bersifat seragam pada setiap tingkat prediktor, sehingga model regresi dapat 
dikatakan valid untuk digunakan dalam pengambilan kesimpulan dan tidak memerlukan 
transformasi atau penyesuaian khusus terkait varians error. 
 

6. Uji F ANOVA 
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Hasil uji F pada tabel ANOVA menunjukkan bahwa model regresi yang terdiri dari variabel 
ROA, ukuran komisaris, dan independensi secara simultan berpengaruh signifikan terhadap 
kinerja ESG. Hal ini ditunjukkan oleh nilai F hitung sebesar 11,880 dengan nilai signifikansi 
(Sig. = 0,000), yang lebih kecil dari ambang batas 0,05. Dengan demikian, dapat disimpulkan 
bahwa ketiga variabel independen secara bersama-sama mampu menjelaskan variasi yang 
signifikan dalam kinerja ESG. Artinya, model regresi yang digunakan valid secara statistik 
dan layak untuk dijadikan dasar dalam menarik kesimpulan mengenai pengaruh faktor-faktor 
tersebut terhadap kinerja ESG perusahaan. 
 

Tabel 5. Hasil Uji F 
Model Sum of 

Squares 
df Mean 

Square 
  F Sig. 

1 Regression 9424.238 3 3141.413 11.880 0.000b 
Residual 30674.291 116 264.434   
Total 40098.529 119    

a. Dependent Variable: Kinerja_ESG 
b. Predictors: (Constant), Ukuran_Komisaris, Independensi, ROA 

sumber: data diolah (2025) 
 

7. Uji t 
 

Tabel 6. Hasil Uji t 
Model Unstandardized 

Coefficients 
Standardized 
Coefficients 

t Sig. 

B Std. Error Beta 
1 (Constant) 25.705 7.010  3.667 0.000 

ROA 43.304 15.776 0.224 2.745 0.007 
Independensi 20.946 11.866 0.144 1.765 0.080 
Ukuran_Komi
saris 

2.995 0.570 0.429 5.252 0.000 

a. Dependent Variable: Kinerja_ESG 
sumber: data diolah (2025) 

 
Hasil uji t pada tabel koefisien regresi menunjukkan bagaimana pengaruh masing-masing 
variabel independen secara parsial terhadap kinerja ESG. Pertama, variabel ROA memiliki 
nilai t hitung sebesar 2,745 dan nilai signifikansi (Sig. = 0,007), yang berada di bawah 
ambang batas 0,05. Ini berarti bahwa ROA berpengaruh signifikan secara parsial terhadap 
kinerja ESG, dengan arah hubungan yang positif. Artinya, semakin tinggi tingkat 
profitabilitas perusahaan, semakin baik pula kinerja ESG-nya. 
Kedua, variabel ukuran komisaris menunjukkan pengaruh yang paling kuat dan signifikan 
dalam model, dengan t hitung sebesar 5,252 dan Sig. = 0,000. Ini menunjukkan bahwa 
ukuran dewan komisaris secara signifikan dan positif berkontribusi terhadap peningkatan 
kinerja ESG. Hal ini dapat diartikan bahwa semakin besar jumlah anggota dewan komisaris, 
maka semakin efektif pengawasan dan arah strategis perusahaan dalam mengelola aspek 
lingkungan, sosial, dan tata kelola. Sementara itu, variabel independensi memiliki t hitung 
sebesar 1,765 dengan nilai Sig. = 0,080. Karena nilai signifikansinya lebih besar dari 0,05, 
maka dapat disimpulkan bahwa secara statistik independensi belum berpengaruh signifikan 
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terhadap kinerja ESG pada tingkat kepercayaan 95%. Namun, arah koefisien yang positif 
menunjukkan bahwa independensi tetap memberikan kontribusi positif, meskipun 
pengaruhnya tidak cukup kuat secara statistik dalam model ini. 
 

KESIMPULAN 
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh tata kelola perusahaan dan kinerja 

keuangan terhadap kinerja Environmental, Social, and Governance (ESG) pada perusahaan publik 
di Indonesia selama periode 2020–2022. Hasil analisis menunjukkan bahwa secara simultan, tata 
kelola perusahaan dan Return on Assets (ROA) berpengaruh signifikan terhadap kinerja ESG. 
Secara parsial, ROA dan ukuran dewan komisaris berpengaruh positif dan signifikan, sementara 
variabel independensi dewan menunjukkan pengaruh positif namun tidak signifikan. Hal ini 
mengindikasikan bahwa profitabilitas perusahaan dan struktur dewan yang memadai menjadi 
faktor penting dalam mendukung pelaksanaan praktik keberlanjutan. Temuan ini sejalan dengan 
teori agensi, yang menjelaskan bahwa terdapat potensi konflik kepentingan antara manajemen 
(agen) dan pemilik perusahaan (prinsipal). Dalam konteks ini, tata kelola perusahaan yang baik 
berfungsi sebagai mekanisme pengawasan untuk mengurangi perilaku oportunistik manajemen 
dan memastikan bahwa keputusan yang diambil selaras dengan kepentingan jangka panjang 
pemegang saham, termasuk dalam hal keberlanjutan. Di sisi lain, kinerja keuangan yang baik 
memberikan sumber daya yang cukup bagi manajemen untuk menjalankan program-program 
ESG yang berkualitas. Oleh karena itu, kombinasi antara tata kelola yang efektif dan kondisi 
keuangan yang kuat dapat meminimalkan risiko agensi dan mendorong peningkatan kinerja ESG. 
Penelitian ini memberikan kontribusi kontekstual dalam literatur ESG di negara berkembang serta 
menawarkan implikasi praktis bagi manajemen dan regulator dalam merancang strategi tata 
kelola dan keberlanjutan yang terintegrasi. 
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