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BAB I  

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang  

Nilai perusahaan (firm value) merupakan salah satu indikator kunci 

yang mencerminkan keberhasilan perusahaan dalam menjalankan aktivitas 

usahanya, sebagaimana tergambar dari penilaian investor atas saham yang 

diperdagangkan di pasar. Peningkatan harga saham menunjukkan 

bertambahnya kemakmuran para pemegang saham yang pada akhirnya 

merefleksikan nilai perusahaan yang lebih tinggi.
1
 Bagi perusahaan publik, 

termasuk perbankan syariah, peningkatan nilai perusahaaan menjadi sinyal 

penting yang menunjukkan kepercayaan investor terhadap kinerja, prospek, 

dan keberlanjutan usaha ke depan. Harga saham kerap digunakan sebagai 

proksi yang merefleksikan persepsi pasar tersebut, di mana kenaikan harga 

saham mengindikasikan bertambahnya kemakmuran pemegang saham 

sekaligus merefleksikan nilai perusahaan yang lebih tinggi. Dalam penelitian 

ini, pengukuran nilai perusahan dilakukan menggunakan Tobin‘s Q.
2
  

Perkembangan nilai perusahaan bank islam di Asia selama periode 

2023-2025 menunjukkan dinamika yang menarik apabila ditinjau dari 

pergerakan harga saham. Harga saham dipandang sebagai indikator yang 
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merekfleksikan persepsi investor terhadap kineja, prospek, dan keberlanjutan 

perusahaan.
3
 Berdasarkan pemeringkatan Bank islam terbesar di dunia oleh 

TABInsight terdapat empat bank terbesar yaitu Al-Rajhi Bank, Kuwait 

Finance House, Dubai Islamic Bank, dan Alinma Bank.
4
 

 

Grafik 1.  1 Harga Saham Bank Islam 2023-2025 

Sumber: Investing, data diolah 2026 

Berdasarkan grafik harga saham bank Islam pada tahun 2023-2025 

yang diperoleh dari platform investasi, Al Rajhi Bank menunjukkan tren 

kenaikan harga saham yang relatif stabil, yaitu dari sekitar USD 23,10 pada 

tahun 2023 meningkat menjadi USD 25,26 pada tahun 2024, dan kembali 

naik menjadi USD 26,03 pada tahun 2025, mencerminkan tingkat 

kepercayaan investor terhadap fundamental perusahaan serta kualitas tata 
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kelola yang diterapkan.
5

 Kuwait Finance House juga menunjukkan tren 

peningkatan harga saham, dimana pada tahun 2023 tercatat sekitar USD 2,01, 

kemudian meningkat pada tahun 2024 menjadisekitar USD 2,26, dan kembali 

naik pada tahun 2025 menjadi sekitar USD 2,65.
6
 Sementara itu, Dubai 

Islamic Bank mencatatkan peningkatan harga saham yang signifikan, yaitu 

dari sekitar USD 1,56 pada tahun 2023, meningkat menjadi USD 1,93 pada 

tahun 2024, dan mencapai sekitar USD 2,52 pada tahun 2025, yang 

mengindikasikan meningkatnya apresisasi pasar terhadap kinerja dan strategi 

keberlanjutan bank tersebut.
7
  

Di sisi lain, Alinma Bank menunjukkan tren yang berbeda, dimana 

harga saham menurun secara bertahap dari sekitar USD 8,26 pada tahun 

2023, menjadi USD 7,73 pada tahun 2024, dan kembali turun menjadi sekitar 

USD 6,51 pada tahun 2025.
8
 Fluktuasi harga saham yang berbeda pada setiap 

bank menunjukkan bahwa nilai perusahaan tidak mengalami peningkatan 

secara konsisten di seluruh perusahaan perbankan, yang mengindikasikan 

keberadaan faktor-faktor tertentu yang turut memengaruhi nilai perusahaan 

tersebut.Salah satu isu strategis nilai perusahaan adalah penerapan prinsip 

Environmental, Social,dan Governance (ESG), mengingat orientasi bisnis 

kontemporer tidak lagi semata-mata pada perolehan laba jangka pendek, 
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melainkan turut memperhitungkan keberlangsungan usaha melalui 

pengelolaan sumber daya yang tepat, inovasi produk, serta tanggung jawab 

sosial perusahaan. 

Perhatian dunia terhadap penerapan bisnis yang berkelanjutan 

mengalami peningkatan yang cukup pesat dalam beberapa dekade belakangan 

ini. Transformasi pemikiran dari fokus mencari keuntungan belaka menjadi 

upaya menyeimbangkan pencapaian ekonomi, kepedulian terhadap 

masyarakat, dan pengelolaan perusahaan yang mengutamakan prinsip 

Environmental, Social, dan Governance (ESG) kini menjadi gejala yang 

signifikan dalam ranah korporasi kontemporer, termasuk dalam sektor 

perbankan dan lembaga keuangan syariah di kawasan Asia.
9
 Desakan dari 

berbagai pihak berkepentingan mulai dari investor, pembuat kebijakan, 

pelanggan, hingga masyarakat umum mendorong entitas bisnis untuk 

menerapkan nilai-nilai ESG dalam rencana strategis mereka.
10

 

Menurut penelitian Whelan dkk. (2021), berdasarkan analisis terhadap 

lebih dari 1.000 studi empiris, mayoritas penelitian menemukan hubungan 

positif antara kinerja Environmental, Social, and Governance (ESG) dan 

kinerja
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 keuangan perusahaan.
11

 Temuan ini diperkuat oleh meta-analisis Friede 

dkk. (2015) yang tidak ditemukan hubungan negatif antara ESG dan kinerja 

keuangan, justru sebaliknya, mayoritas bukti menunjukkan kecenderungan 

pengaruh yang positif.
12

Bukti empiris tersebut mengindikasikan bahwa 

penerapan ESG semakin dipandang sebagai faktor strategis yang berpotensi 

mendukung penciptaan nilai perusahaan.
13

 

Penerapan Environmental, Social, and Governance (ESG) dalam 

industri perbankan syariah global menunjukkan perkembangan yang semakin 

nyata dalam periode 2023-2025. Berdasarkan pemeringkatan bank islam 

terbesar dunia tahun 2026 oleh TABInsights, empat bank dengan aset terbesar 

yaitu Al Rajhi Bank, Kuwait Finance House, Dubai Islamic Bank, dan 

Alinma Bank menunjukkan dinamika kinerja ESG yang berbeda-beda 

menurut penilaian MSCI ESG Rating.
14
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Tabel 1. 1 MSCI ESG Rating Bank Islam 2023-2025 

Bank Negara 2023 2024 2025 

Al Rajhi Bank Arab Saudi BBB A AAA 

Kuwait Finance House Kuwait A A A 

Dubai Islamic Bank Uni Emirat Arab BBB A A 

Alinma Bank Arab Saudi BBB AA A 

Sumber:Data diolah 2026  

Pada tahun 2023, Al Rajhi Bank masih berada pada kategori BBB, 

namun meningkat menjadi A pada 2024 dan mencapai AAA pada 2025, 

sejalan dengan tren kenaikan harga sahamnya pada periode yang sama.
15

 

Dubai Islamic Bank juga menunjukkan pola yang relatif sejalan, ddengan 

rating ESG meningkat dari BBB (2023) menjadi A (2024-205), beriringan 

dengan kenaikan harga sahamnya.
16

 Namun pola searah ini tidak berlaku 

konsisten pada dua bank lainnya. Kuwait Finance House (KFH) justru 

memmpertahankan Rating Esg yang stagnan pada kategori A sepanjang 2023-

2025 tanpa ada peningkatan,namun harga sahamnya tetap menunjukkan tren 

kenaikan yang cukup berarti dari USD 2,01 menjadi USD 2,65 yang 

mengindikasikan bahwa kenaikan nilai perusahaan tidak semata-mata 
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16
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ditentukan oleh perbaikan rating ESG.
17

 Pola yang lebih kontras ditunjukkan 

oleh Alinma Bank, dimana rating ESG justru meningkat dari BBB (2023) 

menjadi AA pada tahun 2024, namun harga sahamnya terus menurun 

sepanjang periode yang sama, dari USD 8,26 menjadi USD 6,51.
18

  

Ketidaksejalanan antara rating ESG dan pergerakan harga saham pada 

Kuwait Finance House dan Alinma Bank tersebut memunculkan pertanyaan 

mengenai sejauh mana ESG sesungghnya berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan, apakah secara langsung, melalui kinerja keuangan bank, ataukah 

engaruhnya belum cukup kuat tertangkap pada konteks perbankan syariah 

global. Salah satu indikator kinerja keuangan yang relevan untuk ditelusuri 

dalam konteks ini adalah profitabilitas. Profitabilitas merujuk pada kapasitas 

perusahaan dalam menghasilkan laba dari kegiatan operasional bisnisnya. 

Dalam konteks perbankan, profitabilitas menjadi indikator kunci kesehatan 

keuangan dan efisiensi operasional karena hal ini mencerminkan kemampuan 

bank dalam mengelola aset, liabilitas, dan permodalannya guna menghasilkan 

pendapatan.
19

 Dalam penelitian ini profitabilitas diukur menggunakan Return 
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on Assets (ROA).
20

 Menicucci dan Paolucci (2023) menunjukkan bahwa 

ROA merupakan prediktor yang signifikan terhadap nilai perusahaan dan 

memiliki sensitivitas tinggi terhadap praktik ESG.
21

 Mengingat 

komplektabilitas hubungan tersebut, penelitian ini memposisikan 

profitabilitas sebagai variabel mediasi dalam relasi antara ESG dan nilai 

perusahaan.
22

Profitabilitas yang meningkat kemudian mendorong apresiasi 

pasar terhadap nilai perusahaan. 

Untuk memastikan validitas temuan dan pengaruh murni ESG terhadap 

nilai perusahaan, penelitian ini juga mengontrol faktor-faktor fundamental 

perusahaan yang secara empiris terbukti mempengaruhi valuasi, yaitu ukuran 

bank (bank size) dan financing deposit ratio (FDR).
23

 Ukuran bank 

mencerminkan skala operasional dan kapasitas sumber daya dalm 

mengimplementasikan praktik ESG,
24

 sementara FDR seberapa besar dana 

pihak ketiga yang dihimpun bank disalurkan kembali daalm bentuk 

pembiayaan, sehingga mencerminkan tingkat ketergantungan bank terhadap 

dana ekternal yang berpotensi memengaruhi persepsi investor terhadap nilai 
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 Menicucci Dan Paolucci, ―Esg Dimensions And Bank Performance : An Empirical 

Investigation In Italy.‖ 
22

 Niccolò Nirino Et Al., ―Corporate Controversies And Company ‘ S Financial 

Performance : Exploring The Moderating Role Of Esg Practices,‖ Technological Forecasting 

& Social Change 162, No. June 2020 (2021): 120341, 

Https://Doi.Org/10.1016/J.Techfore.2020.120341. 
23

 Amina Buallay Et Al., ―Sustainability Reporting And Bank Performance After 

Financial Crisis,‖ Competitiveness Review: An International Business Journal 31, No. 4 

(2020): 747–70, Https://Doi.Org/10.1108/Cr-04-2019-0040. 
24

 Mohammadd Hassan Shakil Et Al., ―Do Environmental , Social And Governance 

Performance Affect The Financial Performance Of Banks ? A Cross-Country Study Of 

Emerging Market Banks,‖ Management Of Environmental Quality: An International Journal 

30, No. 6 (2019): 1331–44, Https://Doi.Org/10.1108/Meq-08-2018-0155. 
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perusahaan.
25

 Pengontrolan kedua variabel ini penting mengingat bank islam 

di Asia memiliki variasi ukuran dan struktur permodalan yang signifikan, 

yang dapat mempengaruhi kemampuan dan komitmen mereka dalam 

keberlanjutan.
26

 

Hasil penelitian terkait hubungan antara ESG dan nilai perusahaan 

belum belum menghasilkan kesimpulan yang konsisten. Aydogmus dkk. 

(2022) menunjukkan bahwa ESG combined score memiliki pengaruh positif 

signifikan terhadap nilai perusahaan dan profitabilitas pada perusahaan 

global, sementara Environmental score tidak signifikan.
27

 Sebaliknya 

Sumarno dkk. (2023) justru menemukan ESG assesment tidak secara 

langsung memengaruhi nilai perusahaan, melainkan harus dimediasi oleh 

profitabilitas (ROA).
28

 Sementara itu, Tamasiga dkk. (2024) mengungkapkan 

bahwa hubungan ESG disclosure dan firm value sangat bervariasi tergantung 

industri dan konteks geografis, disektor food and retail menunjukkan korelasi 

positif antara ESG disclosure dengan ROE, namun negatif atau tidak 

                                                           
25

 Gustira Nurazizah dan Wirman, ―Pengaruh Financing to Deposit Ratio (FDR) dan 

Non Performing Financing (NPF) terhadap Capital Adequacy Ratio (CAR) pada Bank 

Umum Syariah di Indonesia Periode 2020-2024,‖ Jurnal Ekonomi Pembangunan 8, no. 2 

(2026): 637–42, https://doi.org/https://doi.org/10.36985/c6gt3r40. 
26

 Giuliana Birindelli, Stefano Dell Atti, Dan Antonia Patrizia Iannuzzi, ―Composition 

And Activity Of The Board Of Directors : Impact On Esg Performance In The Banking 

System,‖ Sustainability 10, No. 12 (2018): 1–20, Https://Doi.Org/10.3390/Su10124699. 
27

 Mahmut Aydo Dan Korkmaz Ergun, ―Impact Of Esg Performance On Firm value 

And Profitability,‖ Borsa Istanbul Review, 2022, S119–27, 

Https://Doi.Org/10.1016/J.Bir.2022.11.006. 
28

 Devi Cheilsa Sumarno, Wuryan Andayanib, Dan Yeney Widya Prihatiningtias, 

―The Effect Of Environmental , Social And Governance ( Esg ) Assessment On Firm value 

With Profitability As A Mediating Variabel,‖ Asia-Pasific Management And Business 

Application 1 (2023): 55–64, Https://Doi.Org/10.21776/Ub.Apmba.2023.012.01.4. 
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siginifikan di negara berkembang termasuk Asia.
29

 Paltrinieri dkk. (2020) 

menemukan bahwa Islamic Finance Development Indicator (IFDI) 

berpengaruh positif terhadap ESG scores terutama melalui Social pillar, 

sementara Environmental dan Governance tidak signifikan dengan hubungan 

kausalitas unidirectional.
30

 

Berdasarkan penelitian sebelumnya dapat disimpulkan bahwa hubungan 

ESG disclosure dengan nilai perusahaan bersifat tidak langsung dan sangat 

bergantung pada konteks geografis dan industri. ESG terbukti berpengaruh 

positif terhadap firm value dan profitabilitas, namun harus dimediasi oleh 

profitabilitas, mengkonfirmasi investor masih berorientasi pada kapitalisasi 

kinerja keuangan. Dalam konteks Islamic finance, perkembangan keuangan 

Islam berpengaruh positif terhadap ESG namun hampir sepenuhnya didorong 

oleh Social pillar sementara Environmental dan Governance tidak signifikan, 

dengan dampak lebih kuat pada bank kecil.  

Berangkat dari fenomena ketidaksejalanan antara perbaikan rating ESG 

dan pergerakan harga saham pada sebagian bank Islam Global sebagaimana 

ditunjukkan oleh kasus Kuwait Finance House dan Alinma Bank serta 

ketidakkonsistenan bukti empiris pada penelitian terdahulu mengenai apakah 

ESG berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, baik secara langsung 

maupun melalui mediasi profitablitas, penelitian ini menawarkan kontibusi 
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 Tamasiga, Onyeaka, Dan Bakwena, Beyond Compliance : Evaluating The Role Of 

Environmental , Social And Governance disclosures In Enhancing Firm value And 

Performance. 
30

 Andrea Paltrinieri Et Al., ―Islamic Finance Development And Banking Esg Scores: 

Evidence From A Cross-Country Analysis,‖ Research In International Business And Finance 

51, No. January 2019 (2020), Https://Doi.Org/10.1016/J.Ribaf.2019.101100. 
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keterbaruan melalui pengujian peran mediasi profitabilitas dalam keterkaitan 

antara ESG disclosure dan nilai perusahaan pada Bank Islam Global. Urgensi 

penelitian ini diproyeksikan dapat memperkaya literatur keuangan Islam 

melalui pengujian peran mediasi profitabilitas (ROA) dalam hubungan antara 

ESG dan nilai perusahaan (Tobin's Q), sekaligus memberikan implikasi 

praktis bagi manajemen, investor, dan regulator dalam merumuskan strategi 

keberlanjutan perbankan syariah.
31

 Berdasarkan latar belakang tersebut, 

peneliti mengangkat judul penelitian “PENGARUH ENVIRONMENTAL, 

SOCIAL, AND GOVERNANCE TERHADAP FIRM VALUE PADA 

BANK ISLAM GOBAL : EFEK MEDIASI PROFITABILITAS”. 

B. Batasan Masalah 

Agar penelitian ini memiliki fokus yang jelas dan terarah, maka peneliti 

menetapkan beberapa batasan masalah. Penelitian ini hanya berfokus pada 

bank Bank Islam terbesar per 28 Januari 2026 berdasarkan Tabinsight, 

dengan menggunakan kinerja ESG sebagai variabel independen, profitabilitas 

sebagai variabel mediator, serta nilai perusahaan sebagai variabel dependen. 

Penelitian ini menggunakan data sekunder yang bersumber dari laporan 

keuangan tahunan yang telah diaudit dan laporan keberlanjutan yang 

dipublikasikan dalam periode 2021-2024. 

                                                           
31

 Sumarno, Andayanib, Dan Prihatiningtias, ―The Effect Of Environmental , Social 

And Governance ( Esg ) Assessment On Firm value With Profitability As A Mediating 

Variabel,‖ 57. 
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C. Rumusan Masalah  

Berdasarkan latar belakang, kesenjangan penelitian, serta urgensi kajian 

yang telah diuraikan sebelumnya, maka rumusan masalah dalam penelitian ini 

adalah sebagai berikut: 

1. Bagaimana pengaruh Environmental disclosure terhadap Profitabilitas 

pada Bank Islam di Global? 

2. Bagaimana pengaruh Social disclosure terhadap Profitabilitas pada Bank 

Islam di Global? 

3. Bagaimana pengaruh Governance disclosure terhadap Profitabilitas pada 

Bank Islam di Global? 

4. Bagaimana pengaruh Environmental disclosure terhadap Nilai Perusahaan 

pada Bank Islam di Global? 

5. Bagaimana pengaruh Social disclosure terhadap Nilai Perusahaan pada 

Bank Islam di Global? 

6. Bagaimana pengaruh Governance disclosure terhadap Nilai Perusahaan 

pada Bank Islam di Global? 

7. Bagaimana pengaruh Profitabilitas dalam memediasi Environmental 

disclosure terhadap Nilai Perusahaan pada Bank Islam di Global? 

8. Bagaimana pengaruh Profitabilitas dalam memediasi Social disclosure 

terhadap Nilai Perusahaan pada Bank Islam di Global? 

9. Bagaimana pengaruh Profitabilitas dalam memediasi Governance 

disclosure terhadap Nilai Perusahaan pada Bank Islam di Global? 
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10. Bagaimana pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan pada Bank 

Islam di Global? 

D. Tujuan Penelitian  

Berdasarkan rumusan masalah yang telah ditetapkan, tujuan dari 

penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Untuk menganalisis pengaruh Environmental disclosure terhadap 

Profitabilitas pada Bank Islam di Global. 

2. Untuk menganalisis pengaruh Social disclosure terhadap Profitabilitas 

pada Bank Islam di Global. 

3. Untuk menganalisis pengaruh Governance disclosure terhadap 

Profitabilitas pada Bank Islam di Global. 

4. Untuk menganalisis pengaruh Environmental disclosure terhadap Nilai 

Perusahaan pada Bank Islam di Global. 

5. Untuk menganalisis pengaruh Social disclosure terhadap Nilai Perusahaan 

pada Bank Islam di Global. 

6. Untuk menganalisis pengaruh Governance disclosure terhadap Nilai 

Perusahaan pada Bank Islam di Global. 

7. Untuk menganalisis pengaruh ROA (Profitabilitas) dalam memediasi 

Environmental disclosure terhadap Nilai Perusahaan pada Bank Islam di 

Global. 

8. Untuk menganalisis pengaruh ROA (Profitabilitas) dalam memediasi 

Social disclosure terhadap Nilai Perusahaan pada Bank Islam di Global. 
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9. Untuk menganalisis pengaruh ROA (Profitabilitas) dalam memediasi 

Governance disclosure terhadap Nilai Perusahaan pada Bank Islam di 

Global. 

10. Untuk menganalisis pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan 

pada Bank Islam di Global. 

E. Manfaat Penelitian 

Temuan dari penelitian ini diharapkan mampu memberi kontribusi yang 

berarti, baik dalam ranah pengembangan teori maupun dalam tataran aplikasi 

praktis: 

1. Manfaat Teoretis 

Penelitian ini diharapkan dapat memperkaya literatur keuangan 

Islam dan kajian ESG dengan memberikan bukti empiris mengenai 

pengaruh ESG terhadap nilai perusahaan perbankan syariah, serta peran 

profitabilitas sebagai variabel mediasi. 

2. Manfaat Praktis 

Hasil penelitian ini diharapkan menjadi bahan pertimbangan bagi 

manajemen bank islam, investor, dan regulator dalam memahami 

penerapan ESG terhadap nilai perusahaan perbankan syariah.  

F. Sistematika Penelitian 

Dalam penyusunan skripsi ini, peneliti telah menyusunannya 

Berdasarkan sistematika penulisan ilmiah untuk mempermudah alur 

penelitian serta memberikan gambaran yang jelas mengenai pembahasan 
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yang dilakukan. Adapun sistematika penulisan dalam penelitian ini adalah 

sebagai berikut :  

BAB I PENDAHULUAN: Bab ini memuat latar belakang masalah, 

perumusan masalah, batasan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, 

serta sistematika penulisan.  

BAB II LANDASAN TEORI: Bab ini memuat kajian penelitian terdahulu, 

kerangka pemikiran, serta hipotesis penelitian. 

BAB III METODE PENELITIAN: Bab ini mencakup jenis dan pendekatan 

penelitian, populasi dan sampel, variabel dan definisi operasional, sumber 

data sekunder, teknik pengumpulan data, serta metode analisis data. 

BAB IV HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN: Bab ini 

menyajikan deskripsi objek penelitian, statistik deskriptif, hasil serta 

pembahasan temuan penelitian.  

BAB V PENUTUP: Bagian kelima penelitian ini, bab ini berisi kesimpulan 

dari hasil penelitian, keterbatasan penelitian, serta saran untuk penelitian 

selanjutnya maupun pihak terkait.  


