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Pendahuluan
Persaingan bisnis yang semakin ketat menuntut perusahaan untuk meningkatkan kinerja secara optimal

sebagai strategi utama dalam mempertahankan daya saing. Namun, seiring berjalannya waktu, era globalisasi
dan transformasi ekonomi mengakibatkan kinerja perusahaan tidak lagi fokus pada aspek keuangan semata,
melainkan telah meluas ke aspek keberlanjutan jangka panjang. Inovasi hijau merujuk pada aspek non-keuangan
yang dapat mempengaruhi pencapaian kinerja perusahaan. Inovasi hijau direalisasikan melalui pengembangan
produk, proses, maupun layanan baru, termasuk upaya meningkatkan efisiensi energi, meminimalkan limbah,
dan memanfaatkan sumberdaya terbarukan. Peningkatan kinerja perusahaan melalui penerapan inovasi hijau
umumnya tidak terjadi secara langsung, melainkan melalui peran perantara kinerja ESG. Inovasi hijau berperan
sebagai faktor utama dalam meningkatkan kinerja ESG perusahaan, yang selanjutnya memicu berbagai
mekanisme untuk mendorong peningkatan kinerja perusahaan.

Data Bursa Efek Indonesia (BEI) menunjukkan bahwa sepanjang 2022, Indeks SRI-KEHATI yang memuat
saham perusahaan dengan praktik keberlanjutan yang baik tumbuh 14%, melampaui kenaikan Indeks Harga
Saham Gabungan (IHSG). Kinerja tersebut mengindikasikan meningkatnya minat investor terhadap komitmen
ESG termasuk inovasi hijau, yang pada akhirnya turut mendorong performa perusahaan menjadi lebih baik.
Namun, Mandiri Institute (2024) mencatat bahwa tingginya biaya menjadi salah satu hambatan utama dalam
penerapan aspek ESG yang ditunjang oleh inovasi, sebagai mana diakui oleh 58% perusahaan yang disurvei.
Penelitian ini menggunaan teori RBV dan teori stakeholder. Peneliti berharap temuan ini dapat bermanfaat bagi
pihak manajemen perusahaan, investor, kreditor, dan masyarakat serta dapat dijadikan acuan bagi peneliti
berikutnya yang meneliti topik serupa.
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Pendahuluan
Penelitian Terdahulu

Hasil yang Berpengaruh

Signifikan/Positif

Hasil yang Tidak Berpengaruh

Signifikan/Negatif

Inovasi hijau terhadap kinerja ESG • L. Xu, X. Lu, Z. Zhang, and H. Shu, 2025 • A. M. D. Dama Mustika1*, Arini2, 2025 

Inovasi hijau terhadap kinerja perusahaan • V. R. F. AP and M. N. Amin, 2024 • C. Candy, J. Jesslyn, and H. Haryanto, 2024 

• M. Novitasari and D. Agustia, 2023 

Kinerja ESG terhadap kinerja perusahaan • T. Tahmid, M. N. Hoque, J. Said, P. Saona, 

and M. A. K. Azad, 2022 

• M. Boulhaga, A. Bouri, A. A. Elamer, and B. 

A. Ibrahim, 2023 

• N. Nareswari, M. Tarczynska-Luniewska, and 

R. U. Al Hashfi, 2023

Kinerja ESG memediasi hubungan inovasi hijau

terhadap kinerja perusahaan

• J. Zheng, M. U. Khurram, and L. Chen, 2022 • Y. P. Senjani and R. N. A. Putra, 2024

Kendala keuangan memoderasi hubungan kinerja

ESG terhadap kinerja perusahaan

• E. Sutisna and K. R. Salman, 2025 • A. Revi Marisa and D. Febriantina Istiqomah, 

2025 

• Y. Xu and N. Zhu, 2024

Ketidakkonsistenan temuan pada penelitian sebelumnya, mendorong peneliti untuk mengkaji ulang penelitian ini. Penelitian ini

mengembangkan penelitian dari J. Zheng, M. U. Khurram, and L. Chen, 2022 dengan mengganti variabel moderasi kekuatan koneksi

politik dan kapabilitas inovasi regional menjadi kendala keuangan.
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Tujuan Penelitian
Untuk mengetahui pengaruh inovasi hijau terhadap kinerja perusahaan dengan kinerja ESG sebagai variabel mediasi dan kendala keuangan
sebagai variabel moderasi. 

Kerangka Konseptual

H1 : Inovasi hijau berpengaruh positif terhadap kinerja
ESG
H2 : Inovasi hijau berpengaruh positif terhadap kinerja
perusahaan
H3 : Kinerja ESG berpengaruh positif terhadap kinerja
perusahaan
H4 : Kinerja ESG memediasi pengaruh inovasi hijau
terhadap kinerja perusahaan
H5 : Kendala keuangan memoderasi pengaruh kinerja
ESG terhadap kinerja perusahaan

Pengembangan Hipotesis
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Rumusan Masalah

1. Apakah inovasi hijau berpengaruh positif terhadap kinerja ESG?

2. Apakah inovasi hijau berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan?

3. Apakah kinerja ESG berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan?

4. Apakah kinerja ESG memediasi pengaruh inovasi hijau terhadap kinerja
perusahaan?

5. Apakah kendala keuangan memoderasi pengaruh kinerja ESG terhadap
kinerja perusahaan?
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Metode Penelitian

1. Jenis penelitian Kuantitatif

2. Data sekunder, data tersebut dapat diakses melalui situs

resmi BEI www.idx.co.id, serta skor ESG yang

bersumber dari Bloomberg

3. Perusahaan barang konsumen non-siklikal yang

tercatat di BEI pada rentang tahun 2020-2024

Jenis, Sumber Data, dan Objek

Penelitian

Populasi perusahaan menggunakan perusahaan barang

konsumen non-siklikal yang terdaftar di BEI pada

periode: 2020 sejumlah 87 perusahaan, 2021 sejumlah

98 perusahaan, 2022 sejumlah 113 perusahaan, 2023

sejumlah 125 perusahaan, dan 2024 sejumlah 129

perusahaan. Penelitian ini menggunakan teknik

sampling purposive sampling dan unbalance panel

data. Dari proses seleksi, jumlah perusahaan yang

memenuhi kriteria sebagai sampel berjumlah 113, yang

berasal dari penjumlahan 15, 29, 27, 28, dan 14

perusahaan.

Populasi dan Sampel
1. Perusahaan barang konsumen non-siklikal yang

terdaftar di BEI pada tahun 2020-2024

2. Perusahaan yang mempunyai data ESG score di

Bloomberg pada tahun 2020-2024

Kriteria dalam Purposive 

Sampling

http://www.idx.co.id/
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Metode Penelitian
Variabel Indikator

Kinerja Perusahaan (Y) 𝑅𝑂𝐴 =
𝑁𝑒𝑡 𝐼𝑛c𝑜𝑚𝑒

Total Aset

Inovasi Hijau (X)
𝐺𝑃𝑅𝑂𝐷 =

𝑁𝑒𝑡 𝑐𝑎𝑠ℎ 𝑓𝑙𝑜𝑤 𝑜𝑝𝑒𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛 periode sekarang−
𝑁𝑒𝑡 𝑐𝑎𝑠ℎ 𝑓𝑙𝑜𝑤 𝑜𝑝𝑒𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛 periode sebelumnya

Penjualan periode sebelumnya

Kinerja ESG (M) Kinerja 𝐸𝑆𝐺 = Skor 𝐸𝑆𝐺 Bloomberg

Kendala Keuangan (Z) 𝑆𝐴 = −0,737 𝑥 𝑆𝑖𝑧𝑒 + 0,043 𝑥 𝑆𝑖𝑧𝑒2 − 0,040 𝑥 𝐴𝑔𝑒
𝑆𝑖𝑧𝑒 = 𝐼𝑛 Total Aset Perusahaan

𝐴𝑔𝑒 = Tahun Penelitian − Tahun Berdiri Perusahaan

Size (Variable Control) 𝑆𝑖𝑧𝑒 = 𝑙𝑛(Total Aset)

Leverage (Variable Control) 𝐿𝑒𝑣 =
Total 𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠

Total 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠

Growth (Variable Control)

𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ =

Total aset pada akhir periode berjalan −
Total aset pada akhir periode sebelumnya

Total aset pada akhir periode sebelumnya
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Metode Penelitian
Teknik Analisis menggunakan metode Analisis Regresi Berganda (Multivariate analysis). Pertama, dilakukan uji statistik deskriptif.

Kemudian dilakukan uji asumsi klasik. Penelitian ini menggunakan aplikasi SPSS (Statistical Product and Service Solution) serta aplikasi

tambahan untuk menguji mediasi yaitu kalkulator sobel test. Model yang digunakan sebagai berikut:

a. Model Regresi 1

ROA = α + β1GI+ β2ESG + β3SIZE + β4LEV + β5GROWTH + €

b. Model Regresi 2

ESG = α + β1GI+ β2SIZE + β3LEV + β4GROWTH + €

c. Model Regresi 3

ROA = α + β1ESG+ β2SA + β3(ESGxSA) + β4SIZE + β5LEV + β6GROWTH + €

Uji Hipotesis

Apabila nilai t-statistik melebihi t-tabel, maka hipotesis dinyatakan diterima

Jika nilai t-statistik berada di bawah t-tabel, maka hipotesis ditolak

Keterangan:

ESG = Kinerja Environmental, Social, Governance

GI = Green Innovation

SIZE = Ukuran Perusahaan

LEV = Leverage

GROWTH= Pertumbuhan Perusahaan

ROA = Return on Assets atau Kinerja Perusahaan

SA = Kendala Keuangan

€ = Standart error
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Hasil
Hasil uji statistik deskriptif

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean

Std. 

Deviation

Inovasi Hijau (X) 92 -.1712 .2594 .020162 .0829577

Kinerja ESG (M) 92 25.73 65.84 48.6151 8.55024

Kendala Keuangan (Z) 92 12.1673 21.0156 15.876753 2.1150824

Size (K1) 92 27.9298 32.9379 30.490813 1.1799333

Leverage (K2) 92 .0928 1.0000 .468798 .2148616

Growth (K3) 92 -.2002 .2966 .037330 .0877937

Kinerja Perusahaan (Y) 92 -.1536 .1762 .055992 .0582845

Valid N (listwise) 92

Coefficientsa

Model

Unstandardized Coefficients

Standardized 

Coefficients

t Sig.B Std. Error Beta

3 (Constant) -2.850 1.144 -2.491 .015

Kinerja ESG (M) -.298 .103 -3.235 -2.903 .005

Kendala Keuangan 

(Z)

-.135 .043 -4.883 -3.150 .002

Moderasi (M_Z) .254 .086 5.910 2.963 .004

Size (K1) .966 .367 .642 2.631 .010

Leverage (K2) -.156 .032 -.446 -4.830 .000

Growth (K3) .051 .061 .077 .842 .402

a. Dependent Variable: Kinerja Perusahaan (Y)

Hasil uji hipotesis MRA (sig < 0.05)
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Pembahasan
1. Inovasi Hijau tidak berpengaruh terhadap Kinerja ESG. Alasan utamanya adalah keraguan manajer akan manfaatnya, rendahnya

kesadaran lingkungan, dan kekhawatiran biaya produksi yang meningkat.

2. Inovasi Hijau berpengaruh positif terhadap Kinerja Perusahaan. Semakin besar peran inovasi hijau dalam meningkatkan profitabilitas
perusahaan, maka biaya produksi serta penggunaan sumber daya cenderung semakin efisien, yang ditandai dengan menurunnya
konsumsi energi dan tingkat polusi yang dihasilkan.

3. Kinerja ESG berpengaruh negatif terhadap Kinerja Perusahaan. Salah satu faktor utama yang mendasarinya adalah penerapan ESG
yang kerap menimbulkan dilema antara komitmen terhadap keberlanjutan dan efisiensi keuangan, karena peningkatan skor ESG
membutuhkan investasi serta biaya peluang yang lebih besar sehingga dapat menekan kinerja perusahaan. Selain itu, investor
cenderung berorientasi pada keuntungan jangka pendek dan belum sepenuhnya mempertimbangkan manfaat jangka panjang dari ESG,
sehingga respon pasar terhadap penerapan ESG dapat bersifat negatif dan berdampak pada penurunan kinerja perusahaan.

4. Kinerja ESG tidak memediasi pengaruh inovasi hijau terhadap Kinerja Perusahaan, karena belum menjadi penggerak utama yang
signifikan terhadap profitabilitas perusahaan. Akibatnya, meskipun perusahaan melakukan inovasi hijau, pengaruhnya terhadap kinerja
perusahaan tidak tersalurkan melalui kinerja ESG, melainkan secara langsung berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan

5. Kendala Keuangan memoderasi positif pengaruh Kinerja ESG terhadap Kinerja Perusahaan. Dengan demikian, kendala keuangan
terbukti memperkuat pengaruh kinerja ESG terhadap kinerja perusahaan. Kendala keuangan yang tercermin melalui beban bunga utang
serta kewajiban arus kas deviden mampu berperan sebagai mekanisme pengendalian terhadap perilaku manajer, sehingga mengurangi
kecenderungan tindakan oportunistik yang lebih mengutamakan kepentingan pribadi. Dalam kondisi terbatas, perusahaan menjadi lebih
disiplin dalam mengalokasikan sumber daya, termasuk dalam pelaksanaan kinerja ESG, sehingga aktivitas ESG yang dijalankan lebih
terarah, efisien, dan selaras dengan kepentingan pemegang saham.



11

Manfaat Penelitian
Manfaat Teoritis

Memberikan kontribusi bagi pengembangan ilmu pengetahuan di bidang akuntansi dan manajemen, khususnya
dalam memperkaya kajian mengenai pengaruh inovasi hijau terhadap kinerja perusahaan, dengan
mempertimbangkan peran kinerja ESG sebagai variabel mediasi dan kendala keuangan sebagai variabel moderasi
serta dapat dijadikan acuan bagi peneliti berikutnya yang meneliti topik serupa.

Manfaat Praktis

Penelitian ini memberikan masukan bagi manajemen bahwa inovasi hijau sebaiknya difokuskan langsung pada
efisiensi operasional karena terbukti efektif mendongkrak profitabilitas tanpa bergantung pada skor ESG.
Perusahaan perlu lebih selektif dalam mengalokasikan anggaran keberlanjutan agar tidak membebani keuangan,
sementara investor diingatkan untuk lebih memprioritaskan kapabilitas inovasi teknis perusahaan dibandingkan
sekedar terpaku pada laporan ESG.
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