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Abstrak

Lingkungan, Sosial, dan Tata Kelola (LST) telah menjadi standar bagi perusahaan besar untuk menjalankan
operasi usahanya. Melalui LST ini, investor dapat menilai apakah perusahaan tersebut menguntungkan dan
beroperasi secara berkelanjutan. Pada sisi perusahaan, laporan LST akan menjadi acuan dalam menggaet
investor, bentuk pertanggungjawaban kepada stakeholder, dan mendapatkan reputasi.

Penerapan LST pada usaha kecil dan menengah (UKM) menghadapi kendala dikarenakan karakteristiknya
yang berbeda dengan perusahaan besar seperti kualitas SDM, manajemen, akses modal, jaringan bahan
pasok, pemasaran, dan perijinan.

Penelitian bertujuan mengetahui pengaruh LST terhadap performa dan profitabilitas UKM. Metode penelitian
menggunakan tinjauan literatur sistematis dari jurnal ilmiah yang sudah diseleksi melalui kriteria jurnal
ilmiah internasional terindeks scopus dan berisi penelitian pengaruh LST terhadap performa dan profitabilitas
UKM. Alur seleksi jurnal menggunakan PRISMA. Analisis bibliometrik dan tampilan VOSviewer digunakan
untuk memetakan posisi setiap jurnal dan memudahkan melakukan analisa.

Ditemukan bahwa pengaruh LST terhadapa performa perusahaan dan profotabilitas bisa berasal dari faktor
lingkungan, tata kelola, gabungan dua faktor baik lingkungan dengan tata kelola atau lingkungan dengan
sosial, ataupun gabungan dari tiga faktor lingkungan, sosial, dan tata kelola

Kata Kunci: LST, Performa Perusahaan, Profitabilitas Perusahaan,UKM, TLS

PENDAHULUAN

Dalam sembilan tahun terakhir ini dunia bisnis tidak bisa dilepaskan dari hubungannya dengan
Lingkungan, Sosial, dan Tata Kelola (LST). Untuk mengukur performa perusahaan, LST sudah
menjadi kriteria penilaian perusahaan (Awaysheh et al., 2020). Lépez-Toro et al.(2021) menemukan
bahwa LST saling berkaitan dan memengaruhi kinerja perusahaan. Hal ini juga diperkuat dari kajian
para akademisi dan praktek lapangan oleh praktisi seperti dalam Baldini, et al. (2018) menyatakan
bahwa pengungkapan LST menjadi bagian penting pelaporan perusahaan dan menentukan prestasi
perusahaan tersebut.

Dalam menjalankan usahanya, pengaruh lingkungan tidak bisa diabaikan oleh perusahaan.
Perubahan lingkungan di sekitar perusahaan akan berdampak langsung terhadap performa perusahaan
(Buallay et al., 2020). Karena itu, menurut Zhang et al. (2020) keberlangsungan perusahaan
ditentukan oleh lingkungan yang terjaga dan lestari. Pada sisi lain, perusahaan yang peduli terhadap
lingkungan akan mendapatkan apresiasi dari masyarakat. Sebaliknya, menjadi sasaran kritik dari para
pegiat lingkungan.

Pada bagian lain, aspek sosial menopang performa perusahaan menjadi perusahaan yang
menguntungkan, seperti tanggungjawab perusahaan terhadap lingkungan sosial (Rubio-Andrés et al.,
2019) dan menghormati hak asasi manusia , memberikan jaminan keselamatan kerja, kesehatan, dan
keberagaman. (Quirds, M., et.al., 2019)

Tata kelola berhubungan dengan bagaimana perusahaan beroperasi sehingga berkembang
menjadi perusahaan yang sehat dan menguntungkan. Karenanya perusahaan harus memiliki
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perangkat proses, struktur, dan sistem yang terintegrasi sehingga bisa berkembang. Melalui peran
manajerial yang profesional, maka efisiensi perusahaan dapat ditingkatkan dan menumbuhkan
kepercayaan stake holder (Crane et.al., 2014), menumbuhkan komitmen pekerja, dan menciptakan
peluang bisnis terus-menerus dikarenakan sudah memiliki mekanisme keputusan bisnis yang sehat
(Fenwick et.al., 2022)

Perusahaan yang mempublikasikan laporan LSTnya baik melalui website, laporan tahunan, dan
kegiatan corporate social responsibility (CSR) akan mendapatkan dampak positif terhadap
peningkatan Kinerjanya (Surroca et al., 2010), akan meningkatkan nilai perusahaan (Nekhili et.al.,
2017), dan mengurangi biaya modal (El Ghoul et al., 2011; Ng & Rezaee, 2015).

Berpijak bahwa peningkatan LST memengaruhi kinerja perusahaan secara kesuluruhan, maka
perusahaan menjadikan LST sebagai strategi penting dalam pertumbuhan perusahaan secara
berkelanjutan (Kuo et al., 2021). Meskipun begitu, penelitian dari Elsayed & Paton (2005) dan Gillan
et al. (2021) menunjukkan bahwa banyak penelitian yang masih memperdebatkan hubungan antara
LST dengan kinerja perusahaan seperti kinerja keuangan. Benarkah bahwa peningkatan LST suatu
perusahaan berkorelasi positif terhadap kinerja keuangannya?

Pada sisi lain, penelitian yang disebutkan di atas berlaku untuk LST yang diterapkan terhadap
perusahaan besar. Penelitian LST terhadap Usaha Kecil menengah (UKM) (Baumann-Pauly et al.,
2013) kurang dieksplorasi. Padahal UKM mewakili 90% perusahaan dunia (Bakos et al., 2020) dan
99% usaha di Uni Eropa (Bartolacci et al., 2019). Penelitian yang masih memiliki irisan dengan LST
dikaitkan dengan UKM adalah menghubungkan UKM dengan CRS (Das et al.,2019) , sirkular
ekonomi (Pangarso et al., 2022), dan keberlanjutan (Bartolacci et al.,2019; Shalhoob,H. &
Hussainey,K., 2022).

UKM ini memiliki karakteristik yang berbeda dibandingkan dengan perusahaan besar. Bahkan
memiliki keunikan pada faktor struktural, sosial, dan fungsional (Russo & Perrini, 2010).
Karakteristik khas dari UKM membuat mereka sangat berbeda dari perusahaan besar. Karakteristik
khas dari UKM yang tidak ada dalam perusahaan besar adalah manajemen lebih sederhana,
keterbatasan pada sumber daya keuangan dan sumber daya manusia, serta hubungan sosial atau
kekerabatan lebih kental. Karakteristik ini akan mengubah efektivitas pengungkapan LST (Dey et al.,
2020).

Berdasarkan pemaparan di atas, artikel ini meneliti peran LST pada UKM dengan variabel
performa dan profitabilitasnya. Penelitian menggunakan metode Tinjauan Literatur Sistematis dengan
data berupa jurnal yang terbit pada rentang 2014-2024. Pencarian jurnal menggunakan ScienceDirect
dengan menggunakan kata kunci “(ESG) AND (SMEs) AND (corporate performance) AND
(financial performance)”.

Ada tiga pilar yang menjadikan sebuah perusahaan dapat berkembang secara berkelanjutan.
Ketiga pilar yang saling berhubungan ini dan menjadi pondasi penting bagi tumbuhnya perusahaan
dalam waktu jangka panjang yaitu LST perusahaan (Albertini, 2013). Karenanya, membangun
perusahaan yang kuat akan ditentukan oleh bagaimana perusahaan tersebut menyeimbangan strategi
perusahaan dalam ketiga pilar tersebut dalam bentuk pengembangan bidang keuangan, lingkungan,
dan manusia (Shank, T.M. & Shockey, B.,2016).

Dalam menjalankan bisnis secara berkelanjutan, UKM memiliki 2 jenis tantangan yaitu
kurangnya pemahaman atas dampak operasional usaha terhadap lingkungan sekaligus cara
mengatasinya dan Kketerbatasan kuangan sehingga aspek operasionalnya terbatas, mulai dari
perencanaan usaha, pelaksanaan, pemantauan hingga komunikasi dengan lingkungan sekitar (Simon,
2012). Dalam (James et al., 2016) ditemukan bahkan pelaku UKM tidak menaruh minat terhadap
praktik bisnis berkelanjutan dikarenakan tidak melihat dampak positifnya terhadap bisnis yang
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dijalankan. Analisis lebih lengkap dilakukan oleh Alvarez et al., (2019) melalui studi literaturnya dan
ditemukan bahwa terdapat 175 hambatan UKM dalam menerapkan operasional bisnis berkelanjutan
lingkungan. Faktor terbesar dari hambatan tersebut adalah kemapuan sumber daya dan anggaran
operasional yang besar diawal menerapkan model bisnis tersebut.

Problematika penerapan ESG pada UKM tidak dialami oleh perusahaan besar dimana
penerapan ESG menghasilkan dampak positif terhadap perusahaan dalam hal investasi berkelanjutan
(Pastor et al.,2021; Flammer, 2021), terjadinya peningkatan efisiensi operasional, peningkatan
pelanggan dan pemasok, peningkatan penjualan dan pelanggan, serta pertumbuhan dalam jangka
panjang (Dai et al., 2021). Penelitian dari (Saygili et al.,2022) memberikan kesimpulan berbeda yaitu
pengaruh ESG terhadap kinerja keuangan perusahaan tidak berpengaruh positif.

Perbedaan pengaruh ESG terhadap performa perusahaan dapat dijelaskan melalui Teori
Penciptaan Nilai (Value Creating) dan Teori Penghancuran Nilai (Value Destroying) dari Yu, M. dan
Zhao, R. (2015) dimana melalui pendekatan penciptaan nilai yaitu perusahaan melakukan tanggung
jawab terhadap lingkungan dan sosial maka risikonya akan berkurang. Sebaliknya, melalui
pendekatan penghancuran nilai maka perusahaan mengambil risiko kehilangan profitabilitas dengan
mengambil tanggung jawab lingkungan dan sosial untuk menyenangkan stakeholder dan
mengabaikan kepentingan pemegang saham. Penelitian Enrikat et.al (2014) membuktikan bahwa
hubungan positif terjadi antara performa keuangan perusahaan dengan performa lingkungan
perusahaan bila perusahaan melakukan strategi proaktif terhadap tanggung jawab lingkungan.

Hubungan positif antara ESG dengan performa dan profitabilitas perusahaan dapat dijelaskan
melalui Resource-Based View (RBV) Theory atau Teori Pandangan Berbasis Sumberdaya dari Jay B.
Barney dimana sumberdaya perusahaan yang unik, langka, tidak dapat ditiru dan tidak dapat diganti
akan menjadi keunggulan kompetitif berkelanjutan sehingga memberikan kinerja keuangan lebih baik
(Haffar, M. & Searcy, C.,2017). Hubungan positif antara ESG dengan performa dan profitabilitas juga
ditunjukkan melalui Stakeholder Theory atau Teori Pemangku Kepentingan (Chernev, A.& Blair,
S.,2015). Teori ini menjelaskan bahwa perusahaan tidak hanya bertanggung jawab kepada pemegang
saham atau pemilik, tetapi juga bertanggungjawab kepada berbagai kelompok pemangku kepentingan
yang dapat memengaruhi atau dipengaruhi oleh  aktivitas perusahaan  tersebut.

METODE

Penelitian ini menggunakan metode TLS atau Tinjauan Literatur Sistematis (Snyder, 2019)
dengan data sekunder dari jurnal terindeks scopus pada rentang 2014-2024. Dari jurnal diperoleh,
kemudian diseleksi secara berjenjang menggunakan metode Preferred Reporting Item for Systemativ
Reviews and Meta-Analityc (PRISMA). Jurnal yang terpilih kemudian dianalisis menggunakan
bibliometrik dalam bentuk tabel dan menggunakan VOSviewer (van Eck & Waltman, 2010) sehingga
didapatkan analisa mengenai pengaruh LST terhadap performa dan profitabilitas dari UKM.
Tahap pertama: Pencarian melalui ScienceDirect dengan kata kunci “(ESG) AND (SMEs) AND
(corporate performance) AND (financial performance)” untuk rentang 2014-2024 dan khusus artikel
penelitian.
Tahap kedua: Seleksi jurnal yang terindeks di scopus dengan tema LST dan rentang waktu yang
ditentukan yaitu 2014-2024. Ditemukan 202 artikel.
Tahap ketiga: Seleksi jurnal yang membahas pengaruh LST terhadap UKM. Artikel yang tidak
memenuhi syarat dalam tahap ini adalah artikel yang berupa bab dari buku, artikel berisi review
jurnal, dan artikel yang tidak membahas LST. Ditemukan 63 artikel.
Tahap keempat: Seleksi jurnal yang membahas pengaruh LST terhadap UKM secara spesifik.
Artikel yang tidak lolos dalam tahap ini adalah artikel yang berisi pengaruh LST terhadap UKM
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namun bukan dalam bidang bidang performa perusahaan dan profitabilitas. Ditemukan 42 artikel.
Tahap kelima: Diperoleh jurnal yang sudah terseleksi yaitu artikel jurnal terindeks scopus yang
membahas pengaruh LST terhadap UKM dalam bidang performa perusahaan dan profitabilitas.
Ditemukan 28 artikel.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Hasil Seleksi Jurnal

Identifikasi

Jumlah artikel terpublikasi
N =202

Artikel buku N =1

Acrtikel review jurnal

N=13

Artikel dengan tema yang tidak
berhubungan LST dan UKM

N= 125

Screening

Artikel yang membahas
pengaruh  LST terhadap
perusahaan

N =63

Artikel yang tidak berhubungan
dengan UKM

N=13

Artikel yang tidak membahas
pengaruh langsung LST

N=8

Artikel yang membahas
pengaruh  LST terhadap
UKM
N=42

LST tidak membahas profitabilitas
dan performa perusahaan
N =14

Terseleksi

Artikel yang membahas
pengaruh LST terhadap
UKM dalam kriteria
performa perusahaan dan
profitabilitas N =28

Hasil akhir seleksi jurnal menggunakan PRISMA didapatkan 28 artikel yang akan dianalisis.

Tabel 1. Distribusi publikasi tiap tahun dari 2014 — 2024

Tahun Jumlah Publikasi
2014 0
2015 0

2016 0
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2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
Total

) =
RrreEr~rrNPOROR

Tabel 2. Distribusi publikasi menurut jurnal dan jumlah sitasinya

Rangking Jurnal Scopus Quartile Publikasi Sitasi

1 Journal of Cleaner Q1 6 350
Production

2 Journal of Q1 2 202
Business Research

3 Finance Research Q1 2 29
Letters

4 Journal of Q1 2 25
Business
Venturing

5 Journal of Q1 2 9
Environmental
Management

6 Resources Policy Q1 2 10

7 Journal of Q1 1 132
Multinational
Financial
Management

8 Cleaner Q1 1 97
Environmental
Systems

9 Economic Q1 1 52
Modelling

10 Finance Research Q1 1 29
Letters

11 Technological Q1 1 26

Forecasting and
Social Change

12 Science of The Q1 1 24
Total Environment

13 Economic Q1 1 13
Analysis and
Policy

14 Research in Q1 1 12

International
Business and
Finance
15 Journal of Open Q1 1 2
Innovation:
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16

17

18
19

Technology,
Market, and
Complexity
Renewable and
Sustainable
Energy Reviews
International
Review of
Financial Analysis
Economic Systems
Procedia - Social
and Behavioral
Sciences

Q1

Q1

Q2
Belum ditetapkan
quartile

[ERN

N

Tabel 3. Distribusi publikasi menurut wilayah dari lokasi sampel dan jenis usaha sampel

Rangking Cakupan Wilayah  Publikasi Bidang Usaha UKM
1 China 10 Energi, berbagai sektor
2 Internasional 7 Keuangan
3 Pakistan 1 Berbagai sektor
4 Eropa 2 Berbagai sektor, keuangan
5 Italia 1 Keuangan
6 Hongkong 1 Industri logistik dari berbagai sektor
7 38 negara OECD 1 Keuangan
8 Eropa Timur dan 1 Berbagai sektor

Asia Tengah
9 Turki 1 Berbagai sektor
10 Jepang 1 Berbagai sektor
11 Brasil, Chili, 1 Berbagai sektor

Kolombia, dan

Meksiko
12 Malaysia 1 Berbagai sektor

Tabel 4. Distribusi variabel profitabilitas menurut tahun terbit jurnal

Variabel 2017 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Pengelolaan lingkungan Y Y Y
Pelaporan LST Y
Eko-Efisiensi Y
Akses terhadap kredit Y
Tanggung jawab sosial Y
Orientasi keberlanjutan Y
Produk hijau Y
Rantai pasok hijau Y
Keberlanjutan lingkungan Y
Keberlanjutan sosial Y
Pengurangan emisi Y
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Tabel 5. Distribusi variabel performa perusahaan menurut tahun terbit jurnal

Variabel

2017 2019 2020

2021

2022

023 2024

N

Ekonomi sirkular
Kepemimpinan berkelanjutan
Tata Kelola

Komposisi Dewan pengurus
Ketenagakerjaan

HAM

Logistik terbalik

Inovasi

Budaya digital

Keuangan hijau

Komunikasi

Regulasi Lingkungan
Pelaporan LST

Integrasi pengelolaan SDA
Produktifitas faktor total (TFP)

Tabel 6. Distribusi Publikasi Pengaruh LST

R P R LT E:

Variabel

Lingkungan

Sosial Tata Kelola

Gabungan 2
Faktor

Gabungan 3
Faktor

Performa 1
Perusahaan
Profitabilitas 4

6 2

3 4

Tabel 7. Pengaruh LST Terhadap Performa Perusahaan dan Profitabilitas

Penulis Metodologi Performa Perusahaan Profitabilitas
Hidayat-ur- Metode analisis Penerapan ekonomi sirkular
Rehman, 1., SEM-ANN dan praktek kepemimpinan
& Alsolamy, mengkaji pengaruh berkelanjutan  berpengaruh
M. (2023). adopsi fintech, daya positif terhadap performa

saing, praktif

ekonomi  sirkular,

transformasi

kepemimpinan, dan

kinerja

keberlanjutan.
Saif- Dinamika sistem Diversifikasi perbankan
Alyousfi, A. duatahap berupa kapitalisasi, kualitas
Y. H., Saha, manajemen, dan likuiditas.
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A, &
Alshammari,
T.R. (2023)
Abdelsalam,
0., Azmi, W.,
Disli, M., &
Kowsalya, V.
(2023)
Beretta, V.,
Demartini,
M. C, &
Sotti, F.
(2023)
Tsang, Y. P.,
Fan, Y., &
Feng, Z. P.
(2023)
Wang, S., &
Esperanca, J.
P. (2023)
Fang, M.,
Nie, H., &
Shen, X.

(2023)

Analisis empiris

Analisis dua tahap

yaitu konten dan
model regresi
multivariat
metode Bayesian
best-worst
Kuesioner dan
analisis empiris
dengan metodologi
fsQCA dan PLS-
SEM

Analisis
heterogenitas  dari

laporan perusahaan

Lingkungan dan  sosial
berpengaruh negatif.

Tata kelola  berpengaruh
postif.

Komposisi dewan pengurus

berpengaruh signifikan
terhadap tata kelola
perusahaan

Praktik ketenagakerjaan yang
adil, logistik terbalik, dan hak
asasi manusia meningkatkan
kemampuan ESG

1) Sumber daya digital,
pengorganisasian, adopsi,
manajemen, dan daya saing
perusahaan  secara  tidak
langsung dan positif
mempengaruhi ESG melalui
variabel perantara (kinerja
pasar perusahaan). 2) Tidak
ada prasyarat untuk
membangun ESG; daya saing
perusahaan  sudah  cukup
untuk ESG. 3) Kinerja pasar
perusahaan berpengaruh
positif terhadap ESG, yang
juga merupakan kondisi yang
cukup untuk ESG. 4) (budaya
inovasi digital) secara positif
memodulasi dua jalur (adopsi
digital dan daya saing
perusahaan, adopsi digital dan
manajemen digital).

digitalisasi perusahaan secara
signifikan meningkatkan skor
tata kelola dan sosial, dan
tidak berpengaruh pada skor

Menunjukkan kegiatan LST,
dan khususnya kegiatan
lingkungan, dapat menjadi
indikator untuk
mengidentifikasi bank-bank
yang dapat menstabilkan
kredit di masa-masa sulit.
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Wu, B., Gu,

Q. Liu, Z.,, &

Liu, J. (2023)

Model matematika

Zhang, D., & Model logit (model
Wellalage, N.

H. (2022)

Glnay, G. Y.,

& Apak,
(2014)

S.

Broadstock,

D.

Matousek,
Meyer, M., &
Tzeremes,

G. (2020)

Cheng, X., &

Feng,
(2023)

C.,
R.,

N.

C.

regresi non linear)

Uji Common
Method Biases
(CMB)

Analisis frontier

nonparametrik

Analisis
heterogenitas  dari
laporan perusahaan

lingkungan.

LST menjadi  preferensi
bersama bagi investor untuk
mendorong adanya inovasi
rendah karbon, Keuangan
hijau memperkuat inovasi
rendah  karbon, kontrol

keluarga dalam manajemen
meningkat akan berdampak
negatif  terhadap  inovasi
rendah karbon, namun jika
penerus keluarga masuk ke
dalam manajemen puncak
maka dampak negatif tersebut
akan berkurang.

Ditemukan bahwa hanya tiga
UKM publik dan tidak ada
UKM  non-publik  yang
memiliki skor tata kelola
perusahaan yang memadai
Adopsi  kebijakan CSR/ESG
perusahaan pada awalnya
meningkatkan  kemampuan
melakukan inovasi.

Perhatian media, sebagai
perantara  dan  pengawas
eksternal yang penting, secara
kuat  membalikkan  efek
positif dari  pengungkapan
informasi lingkungan
terhadap risiko arus Kkas,
sementara  efek  tersebut
menghilang untuk pilar sosial
dan tata kelola.

Kinerja keuangan
berdampak berbeda pada
bidang eukitas dan
pembiayaan bank. Untuk
mengurangi pengaruh buruk
terhadap lingkungan,
investor  lebih  memilih
perusahaan ramah
lingkungan dibandikan

perusahaan konvensional.

Inovasi yang terbentuk
berdampak  positif  pada
penciptaan nilai dan kinerja
keuangan.

Pengungkapan LST
berfungsi untuk meredam
fluktuasi arus kas, terutama
dalam  jangka  panjang.
Peningkatan satu poin dalam
skor pengungkapan ESG
menurunkan volatilitas
tingkat arus kas 1 tahun dan
5 tahun  masing-masing
sebesar 0,014 dan 0,020.
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Pengaruh LST Terhadap Profitabilitas

Distribusi di tahun 2023 menempati posisi terbanyak dengan cakupan wilayah penelitian ada
di china. Penelitian Roy, P. K. (2023) pada Journal of Cleaner Production, menjelaskan pengaruh
pihak luar dari perusahaan seperti lembaga keuangan dan pemerintah yang membuat regulasi serta
implementasi regulasi itu sendiri terhadap performa perusahaan UKM. Dari empat pilar perusahaan
yang memengaruhi akses terhadap kredit dari lembaga keuangan, ditemukan bahwa pengaruh dari
pilar keuangan sebesar 43%, dan diikuti oleh pilar lingkungan (24%), pilar sosial (19%), dan pilar
tata kelola (14%). Pengungkapan LST dalam penelitian Cheng dan Feng (2023) terhadap perusahaan
di china yang bergerak di berbagai sektor bisnis, ternyata mampu meredam fluktuasi arus kas,
terutama dalam jangka panjang. Peningkatan satu poin skor pengungkapan LST mampu menurunkan
volatilitas tingkat arus kas 1 tahun sebesar 0,014 dan untuk 5 tahun sebesar 0,020.  Peringkat LST
perusahaan memiliki korelasi positif dengan produktivitas faktor total (TFP) (Deng et.al., 2023)

Pengaruh pilar lingkungan dalam kaitannya dengan performa keuangan diperlihatkan melalui
penelitian Abdelsalam et al. (2023) dengan obyek penelitian terhadap 277 bank dari berbagai negara
dimana kegiatan lingkungan menjadi indikator untuk mengidentifikasi bank-bank yang dapat
menstabilkan kredit pada masa-masa sulit, masa dimana debitor mengalami penurunan kegiatan
usaha. Dengan obyek penelitian di bidang yang sama, yaitu keuangan, Nizam, et.al. (2019)
menemukan bahwa bukan hanya keberlanjutan di bidang keuangan yang memengaruhi secara positif
performa keuangan perusahaan, namun juga performa sosial.

Dari sudut pandang investor, ternyata investor lebih menyukai lebih memilih untuk
berinvestasi di perusahaan ramah lingkungan daripada mendukung perusahaan konvensional dalam
mengurangi dampak usaha terhadap lingkungan (Zhang dan Wellalage,2022; Chen et al., 2022).
Contoh praktik ramah lingkungan yang berpengaruh terhadap profitabilitas adalah pengurangan emisi
gas rumah kaca (Batae et al., 2021; Rodriguez-Garcia, et al., 2022), pencegahan polusi dan
pengembangan produk hijau, juga termasuk menerapkan rantai pasok hijau yang ramah lingkungan
(Miroshnychenko et al., 2017).

Menegaskan hasil penelitian di atas, Salim et al. (2023), melalui analisis data panel dinamis
terhadap 473 bank dari berbagai negara menemukan bahwa kinerja lingkungan perusahaan
berhubungan negatif dengan stabilitas perbankan yang diukur dengan kredit bermasalah (NPL) namun
tidak berdampak signifikan terutama di negara dengan skor lingkungan hidup yang rendah. Kondisi
sebaliknya justru terjadi pada perusahaan rintisan (start up) dimana pada tahap awal perusahaan itu
dibuat dan orientasi keberlanjutan dilakukan akan memberikan dampak positif terhadap valuasi
perusahaan dan menjadi berkebalikan yaitu berdampak negatif justru setelah adanya pendanaan start
up (Mansouri dan Momtaz, 2022). Anand et al. (2023) justru menemukan bahwa yang berpengaruh
dalam hal performa keuangan dari perusahaan bukanlah kinerja keberlanjutan, namun kinerja yang
berbasis pasar dan struktural.

Dampak kinerja lingkungan terhadap performa keuangan tidak selalu sama untuk setiap
negara. (Rodriguez-Garcia et al., 2022) dalam penelitiannya terhadap empat negara yaitu Brasil,
Chili, Kolombia, dan Meksiko menemukan bahwa eko-efisiensi yaitu upaya menurunkan rasio emisi
CO; yang lebih rendah terhadap penjualan akan meningkatkan Tobin’s Q terjadi pada perusahaan di
Brasil dan Chili, namun berdampak lebih rendah pada perusahaan di Kolombia, dan tidak berdampak
terhadap perusahaan di Meksiko.

Faktor lain yang memengaruhi peningkatan performa keuangan adalah inovasi



Jurnal Pendidikan Ekonomi: Jurnal limiah limu Pendidikan, llmu Ekonomi, dan Ilmu Sosial 225
ISSN 1907-9990 | E-ISSN 2548-7175 | Volume 18 Nomor 2 (2024)
DOI: 10.19184/jpe.v18i2.45014

perusahaan.Hal ini dikarenakan inovasi mampu menciptakan nilai yang berpengaruh positif terhadap
performa keuangan (Broadstock et al., 2020). Selain inovasi, aktivitas sosial dari manajemen
perusahaan seperti keterlibatan dalam federasi industri dan perdagangan berdampak positif terhadap
profitabilitas (Chen et al., 2022). Dalam bidang industri yang berkontribusi terhadap emisi COs,
seperti penelitian Hu et al.(2023) pada perusahaan energi di bawah China Petrochemical Corporation
(Sinopec Group) ditemukan bahwa pelaporan LST berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan.
Pelaporan LST berpengaruh terhadap performa perusahaan ternyata juga terjadi pada bidang usaha
berbagai sektor (Mohammad dan Wasiuzzaman, 2021)

Pada tabel 6 bisa diketahui bahwa variabel yang memengaruhi profitabilitas berbeda-beda.
Dari artikel yang terseleksi, variabel lingkungan ada 4 artikel, tata kelola 3 artikel, gabungan 2
variabel 4 artikel, dan gabungan 3 variabel 6 artikel.

Pengaruh LST Terhadap Performa Perusahaan

Jumlah artikel dalam tabel 6 yaitu 30 artikel lebih besar dari jumlah artikel yang terseleksi
akhir yaitu 28 artikel menjelaskan bahwa ada 2 artikel dengan hasil penelitian yang menjelaskan
performa perusahaan dan profitabilitas, contohnya adalah (Coluccia et al., 2020) dan Broadstock et
al. (2020) mengenai inovasi. Berbeda dengan penelitian tersebut, Wu et al. (2023) dengan penelitian
terhadap 9,249 UKM perusahaan keluarga yang tercatat di China menemukan bahwa inovasi aktifitas
rendah karbon bisa dimunculkan jika laporan LST mampu menjadi preferensi investor untuk
mendorong adanya inovasi. Sayangnya, dalam manajemen UKM, peran kontrol keluarga dalam
manajemen kuat sehingga menghambat adanya inovasi. Inovasi ini menjadi faktor yang meningkatkan
performa perusahaan. Apalagi inovasi ini didasarkan pada riset dan pengembangan yang selaras
dengan kebutuhan pasar (Coluccia et al., 2020). UKM non publik pun memiliki tata kelola dengan
skor lebih rendah dibandingkan dengan UKM publik. Kondisi inilah yang menjadikan laporan
keberlanjutan lebih banyak berpengaruh terhadap UKM publik (Gunay dan Apak, 2014)

Performa perusahaan bisa ditingkatkan melalui penggunaan teknologi informasi atau
digitalisasi perusahaan (Fang et al., 2023; Wang dan Esperancga, 2023), praktik ketenagakerjaan dan
penghargaan hak asasi manusia (Tsang et al., 2023), komposisi dewan pengurus (Beretta et al., 2023),
penerapan ekonomi sirkular dan praktek kepemimpinan berkelanjutan (Hidayat-ur-Rehman dan
Alsolamy, 2023; Saif-Alyousfi et al., 2023), struktur industri, tingkat perlindungan hak milik, tingkat
perkembangan keuangan regional, skala perusahaan dan cadangan modal (Li et al., 2023), tata kelola
(Cumming et al.,2024), dan integrasi pengelolaan sumber daya alam (Jiang et al.,2023)

Analisis Peta VOSviewer

Peta keterhubungan kata kunci ini dibuat melalui data RIS (Research Information system)
dari 4 tahap artikel yang terseleksi. Informasi RIS ini dimasukkan ke dalam VOS Viewer dengan
pilihan co-occurence dengan minimum satu kata kunci. Hasil akhirnya adalah gambaran dari
keterhubungan kata kunci yang mengarah ke “ESG” atau LST, dari semula kepadatan kata kunci ESG
tersebut kalah besar dibandingkan dengan “ corporate social responsibility”.

Peta landscape kata kunci ESG tersebut pada gambar nomor 4 atau hasil akhir artikel
terseleksi diperlihatkan bahwa ESG dirujuk oleh kata SMES atau UKM, capabilities atau kapabilitas,
ESG activites, environmental sustainability, green finance, dan entrepreneur finance.
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Pengaruh LST terhadap performa perusahaan dan profitablitas bisa terjadi akibat dari satu
faktor ekonomi atau tata kelola saja atau dua faktor yaitu ekonomi dengan tata kelola atau ekonomi
dengan sosial. Pengaruhnya juga bisa berasal dari 3 faktor ekonomi, sosial, dan tata kelola. Dalam
SLR ini tidak ditemukan bahwa pengaruh sosial berdiri sendiri sebagai faktor yang memengaruhi.

Melalui analisis VOSviewer bisa diketahui bahwa ESG menjadi rujukan pada kegiatan yang
berhubungan dengan UKM, kapabilitas perusahaan, keberlanjutan lingkungan, kewirausahaan
keuangan, dan keungan hijau.

Tidak ditemukan dalam artikel jurnal bahwa faktor sosial secara mandiri berpengaruh
terhadap performa keuangan dan profitabilitas dan pada VOSviewer diperlihatkan cluster
environmental performace yang berjarak dengan cluster ESG. Peta ini memunculkan pertanyaan,
mengapa cluster ESG berjauhan dengan cluster environmental performance.
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