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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh ESG disclosure, 

karakteristik dewan (ukuran, gender, ketekunan, keahlian keuangan, pendidikan), 

dan struktur kepemilikan (asing, institusional, manajerial) terhadap kinerja 

perusahaan sektor manufaktur dan pertambangan di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

Data dikumpulkan dari laporan tahunan 30 perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2019 hingga 2023 dan basis data Refinitiv Eikon. Data yang 

digunakan penelitian ini dianalisis menggunakan metode regresi data panel dengan 

model efek tetap yang dibantu oleh perangkat lunak Stata 17. Hasil analisis 

menunjukkan bahwa ESG disclosure secara agregat tidak berpengaruh signifikan 

terhadap kinerja perusahaan, meskipun dimensi sosial berpengaruh negatif terhadap 

ROA, ROE, dan Tobin’s Q. Karakteristik dewan seperti ukuran dewan dan keahlian 

keuangan berpengaruh positif, sedangkan pendidikan dewan berhubungan negatif 

dengan ROE. Kepemilikan institusional dan manajerial meningkatkan kinerja 

operasional dan valuasi pasar. Temuan ini memberikan wawasan mengenai 

pentingnya tata kelola perusahaan yang baik dalam meningkatkan kinerja 

perusahaan dan relevansi ESG dalam konteks pasar Indonesia. 

 

Kata kunci: ESG disclosure, karakteristik dewan, struktur kepemilikan, kinerja 

perusahaan, sektor manufaktur dan pertambangan. 
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ABSTRACT 

This study aims to analyze the influence of ESG disclosure, board 

characteristics (size, gender diversity, tenure, financial expertise, education), and 

ownership structure (foreign, institutional, managerial) on the corporate 

performance of manufacturing and mining sector companies listed on the Indonesia 

Stock Exchange (IDX). Data were collected from annual reports of 30 IDX-listed 

companies spanning 2019–2023 and supplemented with the Refinitiv Eikon 

database. The analysis utilized panel data regression with a fixed-effects model, 

processed via Stata 17. Results indicate that aggregate ESG disclosure has no 

significant impact on corporate performance, although the social dimension 

negatively affects ROA, ROE, and Tobin’s Q. Board characteristics such as size and 

financial expertise positively influence performance, while board education 

negatively correlates with ROE. Institutional and managerial ownership enhance 

operational performance and market valuation. These findings underscore the 

importance of robust corporate governance in driving corporate success and 

highlight the contextual relevance of ESG practices in Indonesia’s market. 

 

Keywords: ESG disclosure, board characteristics, ownership structure, firm 

performance, manufacturing and mining sector. 
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BAB I  

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang 

Orientasi fundamental dari pendirian setiap organisasi bisnis ialah guna meraih 

tingkat profitabilitas yang maksimal (Hutabarat, 2020). Keberhasilan maupun 

kegagalan dalam mencapai tujuan ini merupakan indikator utama kinerja suatu 

perusahaan (Suwandi dkk., 2022). Dalam era bisnis modern, perusahaan 

dihadapkan pada tantangan penerapan pendekatan bisnis yang lebih holistik. 

Parameter keberhasilan suatu perusahaan tidak terbatas pada pencapaian finansial, 

tetapi juga dari kontribusinya pada aspek keberlanjutan (Safriani & Utomo, 2020). 

Tujuannya adalah untuk meraih keseimbangan antara keuntungan moneter dan 

sosial (PwC, 2023). Dengan demikian, kualitas suatu perusahaan ditentukan dari 

kinerja keuangan yang baik serta kesadaran dan komitmen perusahaan terhadap 

keberlanjutan dalam setiap aktivitas bisnisnya (Hutabarat, 2020). 

Transformasi industri menuju bisnis berkelanjutan mendapat respons positif 

dari para pemangku kepentingan, terutama para pelaku pasar. Hal ini tergambar 

melalui tren investasi berbasis prinsip ESG yang terus mencatatkan pertumbuhan 

di pasar modal dari waktu ke waktu. Data terbaru dari OJK per Juni 2024 

menunjukkan bahwa nilai dana kelolaan atau Asset Under Management (AUM) 

berbasis ESG telah mencapai Rp 8,2 triliun (Waluyo, 2024). Jumlah ini meningkat 

tajam dibandingkan nilai awal reksadana ESG sebesar Rp 38 miliar saat pertama 

kali diperkenalkan (Ahdiat, 2022). Selain itu, survei yang diadakan oleh Katadata 
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Insight Center (KIC) pada 595 investor di Indonesia juga mengungkapkan bahwa 

66,1% dari mereka telah mengalokasikan investasinya ke perusahaan yang 

menerapkan prinsip ESG (Rahman, 2022). Ini menandakan bahwa masyarakat 

semakin memahami bahwa ESG bukan sekadar tren sesaat, melainkan tanggung 

jawab perusahaan demi keberlanjutan masa depan. 

 

Gambar 1. 1 Tren Investasi ESG di Indonesia Tahun 2014-2021 

Sumber Data: databoks.katadata.co.id 

Para pemangku kepentingan memiliki hak untuk mengakses semua informasi 

keuangan dan non-keuangan terkait aktivitas organisasi yang berpotensi 

memengaruhi pengambilan keputusan mereka (Pramesti dkk., 2024). Untuk 

merespon kebutuhan tersebut, perusahaan dituntut untuk lebih transparan dalam 

melaporkan informasi praktik bisnis (Alfalih, 2023; Fuadah dkk., 2022). ESG 

disclosure merupakan langkah krusial dalam membangun reputasi dan citra positif 

di tengah meningkatnya perhatian pemangku kepentingan terhadap isu-isu 

lingkungan, sosial, dan tata kelola perusahaan (Nurim dkk., 2022). Lebih lanjut, 
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inisiatif ESG juga dapat dipandang sebagai strategi untuk menunjukkan kepada 

para pemangku kepentingan bahwa perusahaan sangat peduli terhadap tuntutan 

dan sensitivitas mereka (Firmansyah dkk., 2023). Sejalan dengan hal tersebut, 

pemerintah juga dituntut untuk proaktif dalam mengawasi serta mendorong praktik 

ESG disclosure perusahaan. 

Ketertarikan investor terhadap prinsip ESG telah mendorong pemerintah untuk 

membuat regulasi yang mendukung praktik bisnis berkelanjutan (Firmansyah dkk., 

2023). Joe Phelan, Direktur Eksekutif World Business Council for Sustainable 

Development (WBCSD) Asia Pacific, dalam sebuah konferensi bertemakan ESG, 

menegaskan bahwa keberlanjutan kini bukan lagi sekedar pilihan, melainkan 

kewajiban bagi perusahaan global, termasuk di Indonesia (Suhud, 2024). Sebagai 

bagian dari kepatuhan terhadap regulasi, perusahaan diharuskan untuk 

menerbitkan laporan keberlanjutan dengan memenuhi persyaratan dari Peraturan 

OJK (POJK) No. 51/2017 tentang Penerapan Keuangan Berkelanjutan bagi 

Lembaga Jasa Keuangan, Emiten, dan Perusahaan Publik serta SEOJK 

No.16/2021 tentang Bentuk dan Isi Laporan Tahunan Emiten atau Perusahaan 

Publik.. Regulasi ini bertindak sebagai langkah strategis dalam mengajak 

perusahaan untuk beroperasi secara lebih etis dan berkesinambungan (Khairunnisa 

& Widiastuty, 2023).  

Meskipun tren investasi ESG di Indonesia menunjukkan peningkatan dan telah 

ada regulasi yang mengatur pelaporannya, implementasi ESG masih menghadapi 

berbagai tantangan. Survei Mandiri Institute terhadap 162 perusahaan publik 

menunjukkan bahwa banyak perusahaan mengalami kesulitan dalam memenuhi 
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indikator kinerja ESG (64%), menghadapi keterbatasan biaya (60%), memahami 

ESG (57%), serta kendala lainnya (Ahdiat, 2024). Disamping itu, transparansi ESG 

di Indonesia juga masih sangat rendah, dengan tingkat pengungkapan ESG berada 

di bawah 50% dibandingkan dengan sejumlah bursa negara tetangga seperti 

Filipina, Singapura, Malaysia, Thailand, dan India (Ramadhani, 2022). Kondisi ini 

menarik perhatian para akademisi dan peneliti bisnis untuk mempelajari pengaruh 

ESG disclosure dengan profitabilitas perusahaan. 

 

Gambar 1. 2 Kendala Penerapan ESG pada Perusahaan Indonesia 

Sumber Data: databoks.katadata.co.id 

Para akademisi dan peneliti bisnis telah lama memberikan perhatian khusus 

untuk mempelajari pengaruh pengungkapan ESG dengan kinerja perusahaan 

selama bertahun-tahun (Ahmad dkk., 2021; Alareeni & Hamdan, 2020; Buallay, 

2019; Firmansyah dkk., 2023; Uyar dkk., 2020). Namun, hasil penelitian yang ada 

hingga saat ini masih belum konsisten. Riset dari Ahmad dkk. (2021), Alareeni dan 
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Hamdan (2020), dan Buallay (2019) menunjukkan bahwa ESG disclosure 

membawa efek positif pada kinerja perusahaan. Bertolak belakang dengan tiga 

penelitian tersebut, hasil penelitian oleh Bătae dkk. (2021), Duque-Grisales dan 

Aguilera-Caracuel (2021) serta Garcia dan Orsato (2020) menunjukkan ESG 

disclosure membawa pengaruh negatif terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

Selain ESG disclosure, penerapan praktik Good Corporate Governance (GCG) 

juga sangat penting bagi investor untuk analisis bisnis dan investasi. 

Penerapan mekanisme Good Corporate Governance (GCG) memiliki andil 

yang sama besarnya dengan ESG disclosure dalam meningkatkan performa 

perusahaan. Keduanya secara bersamaan berpotensi memperkuat daya saing dan 

kinerja perusahaan di pasar yang kian mengedepankan prinsip keberlanjutan (OJK, 

2024). Penerapan GCG di suatu perusahaan menjadi jaminan bahwa semua pihak 

mendapat perlakuan yang setara dan transparan (Mahrani & Soewarno, 2018). 

Bagi investor, GCG adalah salah satu faktor kunci yang dipertimbangkan sebelum 

berinvestasi (Kyere & Ausloos, 2021). Hal ini tercermin dari isu tata kelola seperti 

korupsi yang menjadi salah satu isu yang mendapat perhatian khusus para investor 

yang sadar akan bisnis berkelanjutan (Ahdiat, 2022). Lebih lanjut, penerapan GCG 

pada suatu perusahaan dapat menjadi jaminan bagi pemegang saham untuk 

mendapatkan pengembalian investasi yang optimal (Mahrani & Soewarno, 2018). 

Selain itu, mekanisme GCG dapat menurunkan biaya agensi yang timbul akibat 

konflik antara prinsipal dan agen (Kyere & Ausloos, 2021).  

Salah satu mekanisme penting dalam penerapan GCG terhadap kinerja 

perusahaan adalah keberagaman karakteristik dewan, yang telah menjadi salah satu 



6 

 

 

 

fokus bahasan dalam literatur manajemen strategis (Al-Matari, 2019). 

Karakteristik dewan memegang peran krusial dalam pengawasan dan pengambilan 

keputusan strategis perusahaan, sehingga berpotensi meningkatkan efektivitas 

GCG, terutama dalam kaitannya dengan kinerja perusahaan (Uyar dkk., 2020). 

Sejumlah penelitian melaporkan korelasi positif antara karakteristik dewan 

(ukuran, gender, ketekunan, keahlian keuangan, pendidikan) dan kinerja 

perusahaan (Al Farooque dkk., 2019; Duppati dkk., 2020; Kyere & Ausloos, 2021; 

Saleh dkk., 2020; Tjahjadi dkk., 2021). Temuan tersebut mendukung argumen dari 

resource dependence theory bahwa dewan yang beragam memaksimalkan sumber 

daya perusahaan (Al-Matari, 2019; Pfeffer & Salancik, 1978). Meskipun demikian, 

beberapa penelitian juga memberikan temuan berbeda yang menolak argumen 

teori tersebut.   

Struktur kepemilikan juga menjadi salah satu mekanisme penting dalam GCG 

yang memastikan keseimbangan hak dan manfaat serta distribusi yang adil bagi 

semua pemegang saham (Al Farooque dkk., 2019). Struktur kepemilikan yang 

efektif mencegah dominasi satu pihak untuk menentukan keputusan strategis, 

sehingga kinerja perusahaan tidak dipengaruhi oleh kelompok pemegang saham 

tertentu. Banyak literatur yang telah mengkaji pengaruh struktur kepemilikan 

terhadap kinerja perusahaan (Aggarwal dkk., 2019; Al Farooque dkk., 2019, 2019; 

Kao dkk., 2019). Namun masih sering ditemukan hasil yang beragam. Menurut Al 

Farooque dkk. (2019) dan Kao dkk. (2019), struktur kepemilikan membawa peran 

positif kepada performa perusahaan. Akan tetapi, studi dari Wang dkk. (2019) 

memberikan temuan berbeda, dimana struktur kepemilikan yang diproksikan oleh 
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kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial tidak memiliki hubungan 

yang jelas. 

Analisis terhadap studi terdahulu menunjukkan beberapa celah dan 

keterbatasan penelitian. Pertama, terdapat inkonsistensi hasil penelitian, dimana 

beberapa studi memberikan temuan yang kontradiktif hingga ambigu. Selain itu, 

penelitian terdahulu khususnya yang berfokus pada pengaruh ESG disclosure 

menunjukkan bahwa ketika berbagai skor ESG disclosure digabungkan menjadi 

satu nilai agregat, efek masing-masing pilar dapat saling meniadakan, sehingga 

hasil yang diperoleh tidak mencerminkan pengaruh nyata ESG disclosure terhadap 

keberhasilan perusahaan (Alareeni & Hamdan, 2020).  

Kedua, sebagian besar penelitian yang ada masih berfokus pada negara maju 

dan masih terbatas dilakukan di negara berkembang, meskipun ada beberapa 

penelitian serupa di beberapa negara berkembang seperti Oman, Turki, Pakistan, 

Thailand, dan Indonesia (Al Farooque dkk., 2019; Al-Matari, 2019; Mahrani & 

Soewarno, 2018; Saygili dkk., 2022; Wang dkk., 2019). Kurangnya pedoman 

pelaporan ESG di beberapa negara berkembang menyebabkan terbatasnya data di 

basis data ternama seperti Bloomberg dan Refinitiv Eikon (Firmansyah dkk., 2023). 

Akibatnya, penelitian di negara-negara tersebut seringkali tidak membuahkan hasil 

yang signifikan karena pengungkapan ESG yang minimal atau bahkan nihil. Maka 

dari itu, penelitian ini bermaksud untuk menutupi celah dari penelitian-penelitian 

sebelumnya dengan mengkaji kembali pengaruh ESG disclosure, karakteristik 

dewan, dan struktur kepemilikan terhadap kinerja perusahaan, khususnya pada 

sektor manufaktur dan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). 
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Sektor manufaktur menjadi kontributor terbesar Produk Domestik Bruto (PDB) 

Indonesia dan mendominasi lanskap ekspor nasional (Siahaan, 2024). Sektor ini 

memainkan peran penting dalam perekonomian, karena mampu mendorong 

pertumbuhan di sektor lain serta mendukung strategi industrialisasi (Canh dkk., 

2019). Di samping itu, sektor pertambangan juga menjadi salah satu penyumbang 

utama pertumbuhan ekonomi dengan kontribusi mencapai 10.52% pada PDB di 

tahun 2023, menjadikannya sebagai sektor dengan pertumbuhan ke-4 paling positif 

pada Triwulan 4-2023 (y-on-y) (BPS, 2023). 

 

Gambar 1. 3 Sektor Usaha dengan Kontribusi Terbesar terhadap PDB 

Indonesia 

Sumber Data: databoks.katadata.co.id 

Meskipun sektor manufaktur dan pertambangan memberikan banyak manfaat 

ekonomi, kedua sektor ini juga menghadapi kritik terkait dampak negatifnya 

terhadap lingkungan dan sosial. Keduanya menjadi penyumbang utama emisi Gas 

Rumah Kaca (GRK) baik di tingkat nasional maupun global. Menurut Badan Pusat 

Statistik (BPS), pada tahun 2022 sektor manufaktur menyumbang emisi GRK 
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sebesar 340,71 juta ton CO2e, atau sekitar 38% dari total emisi industri nasional 

(Ahdiat, 2024). Selain itu, laporan Global Carbon Project menyebutkan bahwa 

Indonesia menempati peringkat kedua sebagai negara penghasil emisi karbon 

terbesar di dunia, dengan peningkatan emisi yang sebagian besar disebabkan oleh 

penggunaan energi fosil, yaitu batu bara (41%), minyak bumi (32%), dan gas (21%) 

(Annur, 2023). Di sisi lain, industri manufaktur juga menghadapi permasalahan 

terkait limbah berbahaya. Data Kementerian Lingkungan Hidup dan Kehutanan 

(KLHK) tahun 2021 mencatat bahwa sejumlah 2.897 badan usaha di industri 

manufaktur membuang limbah B3 (Dihni, 2022). Lebih lanjut, tingkat kepatuhan 

industri manufaktur terhadap regulasi pengelolaan lingkungan juga masih rendah. 

Dari sejumlah perusahaan manufaktur yang ada di Indonesia, KLHK mencatat 

hanya 23 perusahaan yang memenuhi kriteria untuk kategori hijau, serta satu 

perusahaan yang meraih peringkat emas (Nurcaya, 2020). Karena alasan-alasan 

tersebut, penting untuk diadakan riset lanjutan yang berfokus pada sektor 

manufaktur dan pertambangan di Indonesia. 

 

Gambar 1. 4 Volume Emisi Gas Rumah Kaca Industri Indonesia 

Sumber Data: databoks.katadata.co.id 
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Berdasarkan latar belakang penelitian yang telah dijelaskan, peneliti 

bermaksud untuk melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh ESG Disclosure, 

Karakteristik Dewan, dan Struktur Kepemilikan terhadap Kinerja 

Perusahaan" Kebaruan penelitian ini terletak pada variabel yang diteliti, indikator 

pengukuran ESG disclosure, serta populasi dan sampel. Penelitian ini 

menggabungkan variabel pada penelitian-penelitian sebelumnya yang secara 

parsial menguji pengaruh ESG disclosure terhadap kinerja perusahaan (Alfalih, 

2023; Duque-Grisales & Aguilera-Caracuel, 2021; Firmansyah dkk., 2023; Saygili 

dkk., 2022; Uyar dkk., 2020), karakteristik dewan terhadap kinerja perusahaan (Al-

Matari, 2019; Kyere & Ausloos, 2021; Wang dkk., 2019), dan struktur kepemilikan 

terhadap kinerja perusahaan (Al Farooque dkk., 2019; Kao dkk., 2019; Mateev & 

Bachvarov, 2021). Selain itu, pengukuran ESG disclosure pada penelitian ini 

diadopsi dari studi Alfalih (2023), Aydoğmuş dkk. (2022), dan Uyar dkk. (2020), 

yang menggunakan skor individu masing-masing dimensi ESG serta skor ESG 

gabungan yang dikumpulkan dari basis data Refinitiv Eikon.  

B. Rumusan Masalah 

Perusahaan manufaktur dan pertambangan menjadi salah satu penyumbang 

utama pencemaran lingkungan akibat aktivitas produksinya. Tuntutan dari 

pemangku kepentingan dan regulator mendorong perusahaan untuk mengadopsi 

praktik bisnis berkelanjutan, antara lain melalui pengungkapan Environmental, 

Social, and Governance (ESG) dalam laporan keberlanjutan. Meskipun ESG 

semakin menjadi perhatian dalam dunia usaha, penelitian-penelitian sebelumnya 

mendokumentasikan hasil yang tidak konsisten baik pada penelitian yang 
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dilakukan di negara berkembang maupun negara maju. Selain itu, karakteristik 

dewan direksi dan struktur kepemilikan juga dipercaya memengaruhi kinerja 

perusahaan, namun temuan dalam literatur terkait kedua faktor ini juga beragam 

dan belum menunjukkan konsistensi. Mengingat pentingnya isu keberlanjutan dan 

perlunya pemahaman lebih lanjut dalam konteks negara berkembang seperti 

Indonesia, penelitian ini diarahkan untuk mengkaji lebih lanjut pengaruh ESG 

disclosure, karakteristik dewan, dan struktur kepemilikan terhadap kinerja 

perusahaan manufaktur dan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI). Atas dasar itu, inti permasalahan dalam kajian ini dirumuskan sebagai 

berikut: 

1. Apakah ESG disclosure berpengaruh terhadap kinerja perusahaan? 

2. Apakah ukuran dewan berpengaruh terhadap kinerja perusahaan? 

3. Apakah gender dewan berpengaruh terhadap kinerja perusahaan? 

4. Apakah ketekunan dewan berpengaruh terhadap kinerja perusahaan? 

5. Apakah keahlian keuangan dewan berpengaruh terhadap kinerja perusahaan? 

6. Apakah tingkat pendidikan dewan berpengaruh terhadap kinerja perusahaan? 

7. Apakah kepemilikan asing berpengaruh terhadap kinerja perusahaan? 

8. Apakah kepemilikan institusional berpengaruh terhadap kinerja perusahaan? 

9. Apakah kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap kinerja perusahaan? 

C. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah diajukan, penelitian ini secara 

spesifik bertujuan untuk: 
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1. Mengetahui pengaruh ESG disclosure terhadap kinerja perusahaan. 

2. Mengetahui pengaruh ukuran dewan terhadap kinerja perusahaan.  

3. Mengetahui pengaruh gender dewan terhadap kinerja perusahaan. 

4. Mengetahui pengaruh ketekunan dewan terhadap kinerja perusahaan.  

5. Mengetahui pengaruh keahlian keuangan dewan terhadap kinerja perusahaan.  

6. Mengetahui pengaruh tingkat pendidikan dewan terhadap kinerja perusahaan.  

7. Mengetahui pengaruh kepemilikan asing terhadap kinerja perusahaan.  

8. Mengetahui pengaruh kepemilikan institusional terhadap kinerja perusahaan. 

9. Mengetahui pengaruh kepemilikan manajerial terhadap kinerja perusahaan. 

D. Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi antara lain: 

1. Manfaat Teoritis 

Penelitian ini diharapkan memberikan kontribusi dalam memperkaya 

literatur mengenai pengaruh ESG disclosure, karakteristik dewan, dan struktur 

kepemilikan terhadap kinerja perusahaan, khususnya dalam konteks negara 

berkembang seperti Indonesia, serta memberikan landasan empiris untuk 

penelitian selanjutnya. 

2. Manfaat Praktis 

a. Bagi Perusahaan 

Penelitian ini dapat menjadi bahan evaluasi bagi perusahaan dalam 

menentukan keputusan strategis agar perusahaan dapat memperbaiki 

ataupun memaksimalkan praktik pengungkapan ESG dan implementasi 

tata kelola yang baik untuk meningkatkan kinerja perusahaan. 
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b. Bagi Investor 

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi tambahan referensi yang 

berharga bagi investor dalam menganalisis informasi terkait kinerja 

perusahaan serta faktor-faktor yang dapat memengaruhinya dalam konteks 

perusahaan manufaktur dan pertambangan di Indonesia. 

c. Bagi Regulator 

Penelitian ini juga diharapkan dapat menjadi masukan bagi regulator 

dalam merumuskan regulasi yang lebih efektif terkait transparansi ESG, 

penguatan tata kelola perusahaan, dan pengaturan struktur kepemilikan 

perusahaan di Indonesia. 

d. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Penelitian ini dapat dijadikan sebagai acuan atau referensi bagi peneliti 

berikutnya yang berkeinginan untuk mengembangkan penelitian terkait 

ESG disclosure, karakteristik dewan, dan struktur kepemilikan pada 

perusahaan manufaktur di Indonesia. 

E. Sistematika Pembahasan 

Penelitian ini dijelaskan dalam lima bab sebagai berikut: 

BAB I: PENDAHULUAN 

Bab ini menjelaskan latar belakang penelitian, perumusan masalah untuk 

memetakan pertanyaan penelitian, tujuan yang ingin dicapai, serta manfaat teoritis 

dan praktis dari penelitian yang dilakukan. Bab ini ditutup dengan sistematika 

pembahasan yang menggambarkan alur penulisan skripsi secara keseluruhan. 
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BAB II: LANDASAN TEORI DAN KAJIAN PUSTAKA 

Bab ini berisi landasan teori yang menjelaskan teori-teori relevan yang 

digunakan sebagai dasar dalam merumuskan hipotesis penelitian. Bagian ini juga 

menjelaskan kajian pustaka yang menyajikan sintesis temuan empiris terdahulu 

serta identifikasi celah penelitian yang menjadi dasar pengembangan hipotesis. 

Bab ini ditutup dengan kerangka teoritis yang memetakan hubungan kausal antara 

variabel independen dan variabel dependen. 

BAB III: METODE PENELITIAN 

Bab ini berisi penjelasan terkait jenis penelitian, populasi dan sampel, definisi 

operasional variabel, teknik pengumpulan data, serta metode analisis data yang 

digunakan dalam penelitian ini. Bab ini penting untuk memastikan bahwa 

penelitian dilakukan secara sistematis dan terukur 

BAB IV: HASIL DAN PEMBAHASAN 

Bab ini menyajikan hasil analisis data yang telah dikumpulkan, baik secara 

deskriptif maupun inferensial. Bab ini juga menjelaskan hasil uji pemilihan model 

dan uji asumsi klasik untuk memastikan validitas model. Selanjutnya, hasil 

pengujian hipotesis dibahas secara mendalam dengan membandingkan temuan 

empiris terhadap teori dan penelitian terdahulu. 

BAB V: KESIMPULAN 

Bab ini berisi rangkuman temuan utama penelitian, implikasi teoritis dan 

praktis, keterbatasan penelitian, serta saran-saran untuk penelitian selanjutnya 

maupun bagi pihak yang berkepentingan. 
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BAB V 

PENUTUP 

 

A. Kesimpulan 

Penelitian ini menyimpulkan bahwa pengaruh ESG disclosure, karakteristik 

dewan, dan struktur kepemilikan terhadap kinerja perusahaan di sektor 

manufaktur dan pertambangan Indonesia bersifat kompleks dan kontekstual. 

Meskipun beberapa temuan tidak sesuai dengan prediksi teoretis, hal ini justru 

mengindikasikan keunikan konteks bisnis di Indonesia yang mungkin 

memerlukan pendekatan berbeda dalam praktik pengungkapan ESG dan 

mekanisme tata kelola perusahaan. 

Pertama, ESG disclosure secara agregat hanya menunjukkan dampak 

signifikan pada salah satu indikator kinerja perusahaan, yakni pengaruh negatif 

pada kinerja pasar. Namun, ketika dimensi ESG dianalisis secara terpisah, 

dimensi sosial ditemukan berdampak negatif secara signifikan terhadap seluruh 

indikator kinerja perusahaan akibat tingginya biaya implementasi inisiatif sosial 

tanpa disertai manfaat finansial langsung. 

Kedua, karakteristik dewan direksi memiliki pengaruh multidimensional 

terhadap kinerja perusahaan. Ukuran dewan yang besar dan keahlian finansial 

dewan secara signifikan berkorelasi positif dengan kinerja, khususnya pada 

kinerja keuangan. Frekuensi rapat dewan juga berasosiasi positif dengan kinerja 

pasar, mencerminkan pengawasan yang lebih proaktif. Namun, tingkat 

pendidikan dewan justru menunjukkan hubungan negatif dengan kinerja 
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keuangan, yang mungkin mengindikasikan ketidaksesuaian antara kualifikasi 

akademis tinggi dan kebutuhan praktis di sektor manufaktur dan pertambangan. 

Ketiga, struktur kepemilikan perusahaan juga terbukti memiliki peran yang 

signifikan dalam meningkatkan kinerja perusahaan. Kepemilikan institusional 

berimplikasi kuat terhadap peningkatan kinerja operasional dan valuasi pasar. 

Adapun kepemilikan manajerial hanya berpengaruh pada kinerja operasional, 

mengisyaratkan keterbatasan dalam menyelaraskan kepentingan manajemen 

dan pemegang saham. Sementara itu, kepemilikan asing tidak signifikan diduga 

akibat tantangan adaptasi konteks lokal dan kompleksitas regulasi yang 

membatasi efektivitas peran pengawasan oleh investor asing. 

Penelitian ini memberikan kontribusi teoretis dengan menyajikan bukti 

empiris dari pasar modal Indonesia, khususnya di sektor manufaktur dan 

pertambangan. Temuan ini menunjukkan bahwa stakeholder theory belum 

sepenuhnya relevan untuk menjelaskan pengaruh ESG disclosure terhadap 

kinerja perusahaan. Sebaliknya, resource dependence theory dan upper echelon 

theory mampu menjelaskan pengaruh karakteristik dewan dengan baik. Lebih 

lanjut, kepemilikan institusional dan manajerial mendukung validitas agency 

theory, sedangkan ketidaksignifikanan kepemilikan asing menyiratkan 

perlunya adaptasi institutional theory pada konteks regulasi dan dinamika 

Indonesia. 

Secara praktis, hasil penelitian ini dapat menjadi wawasan berharga bagi 

perusahaan, investor, dan regulator. Perusahaan perlu mengoptimalkan ukuran 

dan komposisi dewan direksi dengan keahlian yang tepat untuk pengambilan 



110 

 

 

 

keputusan strategis, mengevaluasi praktik ESG disclosure, dan meningkatkan 

transparansi lingkungan serta tata kelola perusahaan. Selain itu, investor juga 

dapat memanfaatkan hasil ini sebagai referensi untuk menilai risiko dan peluang 

investasi, misalnya dengan memprioritaskan perusahaan dengan komposisi 

saham stabil dan dewan direksi yang kompeten. Terakhir, pemerintah bisa 

menjadikan penelitian ini acuan dalam merumuskan kebijakan yang 

meningkatkan transparansi ESG dan memperketat standar tata kelola 

perusahaan di Indonesia. 

B. Keterbatasan dan Saran 

Studi ini memiliki sejumlah keterbatasan yang perlu diperhatikan. 

Keterbatasan tersebut meliputi ruang lingkup sampel yang terbatas, potensi bias 

yang timbul dari ketergantungan pada data sekunder, serta fokus yang dominan 

pada indikator keuangan dalam mengukur kinerja perusahaan. Selain itu, studi 

ini belum sepenuhnya mengakomodasi variabel eksternal lainnya yang 

mungkin relevan. Untuk penelitian selanjutnya, disarankan untuk melakukan 

perluasan cakupan sampel secara sektoral, seperti pada sektor jasa atau 

pertanian, guna meningkatkan generalisasi temuan. Penting juga untuk 

mengombinasikan metode penelitian kualitatif, misalnya dengan menggunakan 

data primer, dan memasukkan indikator non-keuangan untuk mendapatkan 

gambaran kinerja perusahaan yang lebih komprehensif. Terakhir, investigasi 

lebih lanjut mengenai peran variabel moderasi atau mediasi dapat memperkaya 

analisis dan pemahaman terhadap hubungan antarvariabel yang diteliti.  
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