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ABSTRAK

Penelitian ini menganalisis pengaruh pengungkapan
kinerja Environmental, Social, and Governance (ESG) serta
risiko keuangan terhadap kinerja keuangan pada 44 perusahaan
IDX ESG Leader periode 2019-2024. Variabel independen
mencakup kinerja lingkungan, sosial, tata kelola, serta risiko
operasional, pasar, likuiditas, dan kredit. Kinerja keuangan
diproksikan dengan ROE. Data sekunder diperoleh dari laporan
tahunan dan keberlanjutan, dianalisis menggunakan regresi data
panel dengan EViews 12. Hasil penelitian menunjukkan risiko
operasional dan risiko likuiditas berpengaruh negatif signifikan
terhadap kinerja keuangan. kinerja lingkungan, kinerja sosial dan
kinerja tata kelola berpengaruh positif tidak singnifikan,
sedangkan variabel lain negatif tidak signifikan. Temuan ini
menegaskan pentingnya manajemen risiko dan praktik
keberlanjutan.

Kata kunci: ESG, Risiko Keuangan, Kinerja Keuangan, ROA,
IDX ESG Leader
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ABSTRACT

This study analyzes the influence of Environmental,
Social, and Governance (ESG) performance disclosure and
financial risk on financial performance in 44 IDX ESG Leader
companies for the 2019-2024 period. Independent variables
include environmental, social, and governance performance, as
well as operational, market, liquidity, and credit risks. Financial
performance is proxied by ROE. Secondary data obtained from
annual and sustainability reports were analyzed using panel data
regression with EViews 12. The results show that operational risk
and liquidity risk have a significant negative effect on financial
performance. Environmental performance, social performance,
and governance performance have a positive, insignificant effect,
while other variables have a negative, insignificant effect. These
findings emphasize the importance of risk management and
sustainability practices

Keywords: ESG, Financial Risk, Financial Performance, ROA,
IDX ESG Leader

XXiv



BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Kinerja perusahaan merupakan hasil dari seluruh aktivitas
bisnis atau aktivitas yang menjadi tolak ukur keberhasilan
bisnis. Informasi mengenai kinerja perusahaan dapat dilihat
dari laporan keuangan. Informasi ini penting bagi banyak
pengguna laporan keuangan, termasuk manajemen perusahaan
untuk pengambilan keputusan dan kebijakan. Oleh karena itu
penting untuk selalu memantau kinerja perusahaan dari tahun
ke tahun. Selain berguna bagi para manajer, informasi ini juga
berguna bagi investor untuk memantau Kkinerja perusahaan
sehingga mereka dapat mempercayai manajer untuk
merealisasikan kekayaannya melalui pengembalian dana yang
telah mereka investasikan (Masithoh & Dewayanto, 2020).

Kinerja keuangan merupakan suatu indikator yang
digunakan untuk menilai tingkat keberhasilan dari suatu
perusahaan, sudut pandang keuangan pada suatu periode
tertentu  khususnya dalam hal pembiayaan. Untuk
memproyeksikan potensi kualitas produksi masa depan depan
dengan menggunakan sumber daya yang ada, informasi
kinerja keuangan sangat penting untuk menilai kemungkinan
perubahan sumber daya ekonomi (Ridwan & Berlian, 2003).

Calon investor harus fokus pada kinerja perusahaan karena
1



memainkan peran penting menilai situasi keuangan suatu
perusahaan. Peringkat ini membantu investor mengidentifikasi
perusahaan yang menghasilkan keuntungan lebih tinggi
dibandingkan yang lain. Hasilnya, investor dapat mengambil
keputusan yang tepat untuk mengivestasikan uangnya dengan
benar. Indikator untuk mengevaluasi kinerja keuangan dapat
berupa rasio return on assets (ROA) yang membandingkan
nilai laba bersih dengan nilai total aset (Utami et al., 2022).

Dalam menjalankan kegiatan usahanya, perusahaan tidak
hanya mengutamakan keuntungan usahanya saja, namun juga
memperhatikan dampak dari operasional usahanya (Safriani &
Utomo, 2020). Tujuan utama suatu perusahaan adalah
memberikan kesejahteraan dan keuntungan sebesar-besarnya
kepada para pemegang saham, serta menjamin kestabilan
keuntungan setiap tahunnya serta menjaga kesinambungan.
Kelangsungan hidup suatu bisnis sangat bergantung pada
hubungan vyang diciptakannya dengan komunitas dan
lingkungannya. Dengan demikian, semakin banyak
perusahaan yang peduli terhadap tanggung jawab mereka
(Scholtens, 2008).

Kinerja perusahaan menjadi indikator utama dalam
menilai keberlangsungan dan daya saing suatu entitas bisnis
(Arsanti & Murwaningsari, 2024). Salah satu isu yang
mempengaruhi kinerja perusahaan adalah ketidakstabilan
ekonomi global, tekanan inflasi, kenaikan suku bunga, serta

dampak lanjutan dari pandemi COVID-19 yang masih



membekas di berbagai sektor industri. Disisi lain, tantangan
internal seperti tingkat efisiensi operasional yang rendah,
pengelolaan risiko yang buruk, serta rendahnya transparasi
dalam pelaporan keuangan dan ESG (Enviromental, Social,
and Governance) turut memperburuk performa sejumlah
perusahaan di Indonesia (Rikandi & Silvia, 2023).

Berdasarkan laporan dari Otoritas Jasa Keuangan (OJK)
tahun 2024, terdapat peningkatan jumlah perusahaan publik
yang mengalami penurunan laba bersih lebih dari 30%
dibandingkan tahun sebelumnya. Selain itu, indeks Kinerja
beberapa sektor seperti industri manufaktur, konstruksi, dan
property menunjukkan penurunan yang signifikan dan turut
berdampak terhadap tingkat pengangguran dan pertumbuhan
ekonomi di Indonesia. Sejumlah isu terbaru, berbagai
perusahaan besar di Indonesia seperti PT Bukalapak Tbk dan
PT Garuda (Persero) Tbhk kembali menjadi sorotan media
akibat kinerja keuangan yang belum optimal. Contohnya,
Garuda Indonesia mencatat kerugian bersih sebesar 1,26
triliun pada kuartal 2025, yang disebabkan oleh tingginya
beban utang dan ketidakpastian pasar penerbangan glonal
(www.idntimes.com). Di sisi lain, beberapa startup unicorn
juga mulai menunjukkam gejala penurunan valuasi karena
tekanan profitabilitas dan pengurangan modal ventura
(katadata.co.id).

Dengan berkembang dan tumbuhnya dunia usaha di

negara manapun, tingkat dari kerusakan lingkungan dan
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kesenjangan sosial menjadi permasalahan yang serius
(Sanjaya, 2020). Kerusakan lingkungan hidup telah menjadi
masalah serius seiring dengan tumbuh dan berkembangnya
dunia usaha di berbagai negara. Salah satu penyebabnya
adalah penggunaan sumber daya yang tidak tepat untuk
memperoleh keuntungan ekonomi yang besar. Selain itu,
aktivitas produktif perusahaan juga dapat menimbulkan
populasi yang dapat menimbulkan konflik. sosial. Oleh karena
itu, selain meningkatkan aspek tata kelola, perusahaan harus
memperhatikan tanggung jawab lingkungan dan sosialnya
untuk melegitimasi peran sosial dan kepeduliannya terhadap
lingkungan. Dengan cara ini, perusahaan dapat memperoleh
kepercayaan dan dukungan masyarakat, sehingga berdampak
positif terhadap keberlanjutannya di masa depan (Almeyda &
Darmansyah, 2019).

Pengungkapan non-finansial, seperti aspek-aspek ESG,
kini dianggap sebagai investasi strategis untuk memenuhi
kebutuhan  pemangku  kepentingan.  Langkah-langkah
keberlanjutan yang diambil oleh perusahaan mengarah pada
peningkatan permintaan dan pertumbuhan yang lebih besar
(Buallay, 2019). Penerapan ESG diyakini dapat mendorong
kinerja bisnis yang lebih baik. Sekitar 88% perusahaan yang
diteliti  menunjukkan korelasi positif dengan Kkinerja
operasionalnya ketika mereka mempraktikkan ESG dengan
baik. Pada saat yang sama, hingga 80% perusahaan

menunjukkan kinerja yang lebih baik dalam hal kinerja harga



saham dan valuasi yang lebih baik.

Hal ini terlihat dalam data sebagai berikut, di mana indeks
ESG memberikan return dan risk adjusted return (yaitu Sharpe
ratio) yang lebih tinggi serta valuasi (dalam bentuk rasio price
to earning, price to earning forward, maupun price to book

value) yang lebih tinggi.

CUMULATIVE INDEX PERFORMANCE — GROSS RETURNS (USD) ANNUAL PERFORMANCE (%)
(AUG 2010 - SEP 2021) oy "Essccu'::.,":,‘,“ o
- MSClIr a ESG Lead: 2020 7.04 7.46
2019 1290 9.69
2018 9.61 -8.70
1 2017 26.20 2479
A AL M 2016 2314 17.52
/\ Wi \ M
Y i FAL B A [\ o154 2015 17.67 19.08
M & = M S 'fﬁ { P AJ ™ 2014 28.42 2721
aan Y W Yy /oM v | v 2013 20.02 23.10
A L W N a 2 2012 4.98 522
V' ! wy ‘«M | | 2011 10.59 6.50
*u;
INDEX PERFORMANCE — GROSS RETURNS (%) (SEP 30, 2021) FUNDAMENTALS (SEP 30, 2021)
ANNUALIZED
TMo  3Me 1V YID  3¥r  SYe  10¥r, S€S, 0 Divvid (v)  P/E P/EFwd  P/BV
MSCl Indonesia ESG Leaders 322 1010 2521 -438 310 139 265 3.97 1.48 27.79 25.81 386
MSCI Indonesia 343 949 2706 362 240 057 145 28 2.53 19.63 15.07 227
INDEX RISK AND RETURN CHARACTERISTICS (AUG 31, 2010 - SEP 30, 2021)
ANNUALIZED STO DEV (%) 2 y M DRAWDOWN
Bota [ockingTumover 3y sy tove 3w sv  tow AZ:é‘:};l ® Period YYYY-MM-DD
MSCl Indonesia ESG Leaders  1.01 298 6476 2861 2411 2261 022 014 020 026 4460 2020-01-24—2020-03-30
MSCI Indonesia 1.00 000 826 2798 2366 2233 019 010 015 020 4829 201801-26-2020-03-19

Based on monthy gross returns data Based on ICE LIBOR 1M

Gambar 1. MSCI Indonesia ESG Leader Index (USD) MSCI
Indonesia ESG Leader (USD) / Sumber: msci.com

Kemampuan perusahaan untuk memberikan kontribusi
positif yang dipengaruhi secara langsung oleh tingkat kinerja
lingkungannya. Akibatnya, keinginan bisnis untuk melakukan
tanggung jawab sosial meningkat seiring dengan Kkinerja
lingkungannya (Fahreza & Inawati, 2023). Menurut studi yang
dilakukan oleh Safriani & Utomo (2020) dan Triyani et al.,

(2020) menemukan hubungan positif antara lingkungan dan



kinerja keuangan. Jika perusahaan dapat mencapai tingkat
keberhasilan yang tinggi dalam hal kinerja lingkungannya,
maka perusahaan tersebut akan dapat menjamin kelangsungan
hidupnya dalam jangka panjang. Sebaliknya Husada &
Handayani, (2021) dan Zahroh & Hersugondo, (2021)
menemukan bahwa kinerja lingkungan tidak berdampak pada
kinerja keuangan dan pengungkapan faktor lingkungan tidak
berkontribusi terhadap kenaikan nilai ROA. (Tarigan &
Semuel, 2015) menemukan bahwa kinerja lingkungan
berdampak negatif terhadap kinerja keuangan.

Untuk mencapai kesuksesan pribadi dan professional,
kinerja sosial yang kuat sangat penting. Studi yang dilakukan
oleh Yoo & Managi, (2022) dan Zahroh & Hersugondo, (2021)
ditemukan bahwa ada korelasi positif antara komponen sosial
dan kinerja keuangan. Menurut penelitian yang dilakukan oleh
Husada & Handayani, (2021), Kkinerja sosial tidak
memengaruhi kinerja keuangan karena manfaat keuangan dari
praktik sosial bergantung pada tingkatnya. Sebaliknya,
menurut (Yuen et al., 2022) standar ESG dapat meningkatkan
biaya sekaligus mengurangi profitabilitas.

Syafrullah & Muharam (2017) mengemukakan bahwa tata
kelola berkaitan dengan peraturan yang mengatur interaksi
antara pihak-pihak yang berkepentingan, pengurus,
perusahaan, kreditur, pemerintah, dan pegawai. Selain
pemantauan Yyang efektif terhadap pengukuran indicator

kinerja, manajemen yang kompeten sangat penting untuk



menilai keberhasilan suatu bisnis. Menurut penelitian yang
dilakukan oleh Melinda & Wardhani, (2020) dan Al Amosh et
al., (2023) tata kelola terbukti berdampak positif terhadap
kinerja keuangan. Kajian yang dilakukan oleh Zahroh &
Hersugondo, (2021) dan Husada & Handayani, (2021)
menunjukkan bahwa tata kelola tidak berpengaruh terhadap
kinerja keuangan karena kurang diterapkannya standar tata
kelola perusahaan yang baik. Dengan kata lain, pengungkapan
pemerintah  bukan merupakan faktor utama untuk
meningkatkan nilai ROA.

Risiko keuangan memainkan peran penting perusahaan,
karena dapat melakukan manajemen dana administrator yang
mengikuti variasi keuangan (Hunjra et al., 2022). Ini sangat
penting bagi perusahaan pengendalian risiko untuk
pencegahan ketidakpastian mengenai keuntungan dan
pertumbuhan di masa depan dan membantu meningkatkan
perekonomian. Kioko et al., (2019) menggunakan data
keuangan tahunan di perusahaan akan membantu memahami
risiko keuangan dan bagaimana risiko ini dapat mempengaruhi
kinerja keuangan, implementasi strategi dan prosedur untuk
mengelola risiko keuangan dan meningkatkan Kinerja
keuangannya.

Hasil penelitian tentang ESG terhadap kinerja keuangan
tidak konsisten, khususnya penelitian di Indonesia mengenai
kinerja environmental, social, governance dan Kkinerja

keuangan. Hal tersebut terjadi karena adanya kelemahan



penelitian terdahulu di Indonesia. Pertama, (Husada &
Handayani, 2021), (Safriani & Utomo, 2020), (Tarigan &
Semuel, 2015), (Juliandara et al., 2021), serta (Qadari &
Tambun, 2021) mengukur faktor environmental, social,
governance dari sisi pengungkapan informasi baik di annual
report maupun sustainability report. Pengungkapan informasi
environmental, social, governance tidak menunjukkan kinerja
yang menggambarkan seberapa besar efektivitas dan
kontribusi environmental, social, governance terhadap bisnis
perusahaan. Kedua, (Priandhana, 2022) mengukur Kkinerja
environmental, social, governance dari ESG risk yang melihat
efektivitas environmental, social, governance dalam
mengelola risiko perusahaan, namun hanya menguji pengaruh
terhadap kinerja jangka pendek yaitu return on assets (ROA).
Dalam konteks teori signaling environmental, social,
governance memberikan sinyal mengenai keberlanjutan bisnis
di masa depan sehingga kinerja environmental, social,
governance juga dapat berdampak pada Kinerja keuangan
masa depan.

Temuan literatur terdahulu yang dilakukan oleh
Weerasinghe & Ekanayake, (2023) menunjukkan bahwa risiko
operasional dan risiko likuiditas memiliki pengaruh positif
terhadap kinerja keuangan, sedangkan risiko kredit memiliki
pengaruh negatif yang signifikan terhadap kinerja keuangan.
Sementara itu, risiko pasar tidak memiliki pengaruh terhadap

kinerja keuangan, namun penelitian lain yang dilakukan oleh



Desiko (2020) dan Dermawantika et al. (2020) menunjukkan
bahwa risiko pasar memiliki pengaruh positif yang signifikan
terhadap kinerja keuangan. Dalam penelitian Weerasinghe &
Ekanayake (2023) menyatakan bahwa size memiliki pengaruh
positif yang signifikan terhadap kinerja keuangan dan dalam
penelitian yang dilakukan oleh Weerasinghe dan Ekanayake
(2023) yang mencerminkan bahwa leverage tidak memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap kinerja keuangan, namun
penelitian lain oleh Isbanah (2015) mengungkapkan bahwa
leverage ini memiliki pengaruh positif yang signifikan
terhadap kinerja keuangan.

Perbedaan hasil yang ada dari penelitian terdahulu
membuat pertanyaan terkait faktor-faktor yang menyebabkan
inkonsisten tersebut. Berdasarkan penelitian terdahulu, penulis
mengisi gap penelitian dengan mengkaji secara simultan
pengaruh pengungkapan kinerja ESG dan risiko keuangan
terhadap kinerja keuangan perusahaan di Indonesia. Selain itu,
juga dalam variasi sampel penelitian yaitu perusahaan yang
terdaftar di Indonesia Stock Exchange ESG Leader tahun
2019-2024. Oleh karena itu, penulis mengambil judul
“Pengaruh Pengungkapan Kinerja ESG Dan Risiko
Keuangan Terhadap Kinerja Keuangan Pada Perusahaan
Yang Terdaftar Di Indeks Indonesia Stock Exchange ESG

Leader”



B. Rumusan Masalah
Berdasarkan penjelasan yang telah disebutkan di atas,
maka peneliti akan menguji variabel-variabel yang
mempengaruhi  Kkinerja keuangan, sehingga dapat
ditemukan rumusan masalah sebagai berikut:
1. Apakah  pengungkapan  kinerja  lingkungan
berpengaruh terhadap kinerja keuangan?
2. Apakah pengungkapan kinerja sosial berpengaruh
terhadap kinerja keuangan?
3. Apakah pengungkapan tata kelola perusahaan
berpengaruh terhadap kinerja keuangan?
4. Apakah risiko operasional berpengaruh terhadap
kinerja keuangan?
5. Apakah risiko pasar berpengaruh terhadap kinerja
keuangan?
6. Apakah risiko likuiditas berpengaruh terhadap kinerja
keuangan?
7. Apakah risiko kredit berpengaruh terhadap kinerja

keuangan?

C. Tujuan Penelitian
Dari rumusan masalah di atas, maka tujuan penelitian
ini adalah sebagai berikut:
1. Mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh
pengungkapan kinerja lingkungan terhadap kinerja

keuangan.

10



. Mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh

pengungkapan kinerja sosial terhadap Kinerja

keuangan.

. Mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh

prngungkapan tata kelola terhadap kinerja keuangan.

. Mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh risiko

operasional terhadap kinerja keuangan.

. Mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh risiko

pasar terhadap kinerja keuangan.

. Mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh risiko

likuiditas terhadap kinerja keuangan.

. Mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh risiko

kredit terhadap kinerja keuangan.

D. Manfaat Penelitian

Dari hasil penelitian tersebut, terdapat beberapa

manfaat yang diharapkan untuk berbagai pihak. Berikut

adalah rician manfaatnya:

1.

Manfaat Praktis

Perusahaan dapat meningkatkan Kineja Lingkungan,
Sosial, dan Tata Kelola perusahaan dan Risiko
Keuangan untuk mendukung peningkatan Kkinerja
keuangan perusahaan. Hasil penelitian ini juga
menjadi masukan bagi regulator untuk melakukan
evaluasi kinerja lingkungan, sosial, dan tata kelola

untuk seluruh perusahaan, tidak hanya perusahaan
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yang di IDXESGL saja. Hasil ini  juga diharapkan
menjadi pertimbangan investasi bagi pelaku pasar
modal dalam mengivestasikan dana pada tahun
perusahaan yang mendukung keberlanjutan bisnis
melalui peningkatan kinerja lingkungan, sosial, dan
tata kelola.
2. Manfaat Teoritis

Hasil penelitian ini menjadi tambahan literatur
khususnya yang berkaitan dengan  konsep
keberlanjutan bisnis serta tanggung jawab sosial dan
lingkungan,  khususnya  mengenai  pengaruh
pengungkapan kinerja ESG dan Risiko Keuangan
terhadap Kinerja Keuangan.

E. Sistematika penulisan

Dalam penelitian ini terdapat bagian-bagian yang akan
diuraikan yaitu:
Bab I: Pedahuluan

Pendahuluan dimulai dengan latar belakang sebagai
dasar penelitian, dilanjutkan dengan rumusan masalah dari
suatu masalah yang telah disebutkan dalam latar belakang,
selanjutkan tujuan dan manfaat penelitian. Tujuan
penelitian merupakan sesuatu yang ingin dicapai dalam
sebuah penelitian yang menjadi jawaban atas rumusan
masalah, manfaat penelitian menjeaskan tentang manfaat

penelitian bagi perkembangan ilmu pengetahuan yang
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akan diperolen dari penelitian. Dan yang terakhir
sistematika penulisan yaitu bagian-bagian isi dari skripsi
yang bertujuan memetakkan langkah-langkah dalam
penulisan.
Bab I1: Landasan Teori

Dalam landasan teori terdapat grand theory, teori-
teori dari variabel yang dipilih, dan penelitian terdahulu
yang sesuai dengan topik pembahasan yang dapat
dijadikan acuan guna mengambarkan kerangka pemikiran
dalam perumusan hipotesis.
Bab I11: Metodologi Penelitian

Metodologi  penelitian memberikan  penjelasan
tentang jenis penelitian yang akan ditulis, sumber dan
jenis data darimana asalnya, kemudian terdapat metode
pengumpulan data, dan yang terakhir dijelaskan juga
mengenai metode analisis data yang digunakan keika
pengujian hipotesis.
Bab IV: Hasil dan Pembahasan

Hasil dan pembahasan ini memberikan gamabaran
secara deskriptif dengan pengamatan yang dilakukan.
Kemudian berisi analisis dan pembahasan secara detail
dari hasil temuan. Selanjutnya, dijelaskan implikasi dari
hasil temuan tersebut.
Bab V: Penutup

Bab ini terdiri dari implikasi, simpulan, saran.

Kesimpulan ini memberikan gambaran simpulan dan hasil
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hipotesis yang telah diuji. Kemudian dijeaskan secara
implikasi terkait hasil penlitian secara praktik, teori atau
kebijakan lain. Selanjutnya, adanya saran untuk

memberikan masukan untuk penelitian selanjutnya.
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BAB V
PENUTUP

A. Kesimpulan

Berdasarkan analisis mengenai pengaruh pengungkapan

kinerja ESG dan risiko keuangan terhadap kinerja keuangan

pada perusahaan yang terdaftar di indeks Indonesian stock

exchange ESG Leader periode 2019-2024 menggunakan

software Eviews v.12 didapatkan kesimpulan sebagai berikut:

1. Pengungkapan kinerja lingkungan berpengaruh positif dan
tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan.

2. Pengungkapan kinerja sosial berpengaruh positif dan tidak
berpengaruh terhadap kinerja keuangan.

3. Pengungkapan kinerja tata kelola berpengaruh positif dan
tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan.

4. Risiko operasional berpengaruh negatif dan berpengaruh
terhadap kinerja keuangan.

5. Risiko pasar berpengaruh negatif dan berpengaruh terhadap
kKinerja keuangan.

6. Risiko likuiditas berpengaruh negatif dan berpengaruh
terhadap kinerja keuangan.

7. Risiko kredit berpengaruh neegatif dan tidak berpengaruh
terhadap kinerja keuangan.
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B. Keterbatasan
Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan yang dapat
menjadi pertimbangan bagi penelitian selanjutnya, antara lain:
1. Perbedaan standar pelaporan ESG
Perusahaan sampel menggunakan standar pelaporan
ESG yang bervariasi (misalnya GRI, POJK, atau standar
internal), sehingga tingkat kedalaman dan konsistensi
informasi antar perusahaan tidak seragam dan dapat
mempengaruhi hasil analisis.
2. Periode penelitian terbatas
Penelitian hanya mencakup periode enam tahun, yaitu
2019-2024 sehingga hasil penelitian ini mungkin belum
mampu menggambarkan tren jangka Panjang atau dinamika
ESG dan risiko keuangan yang lebih luas di masa depan.
3. Sampel terbatas pada indeks tertentu
Sampel hanya difokuskan pada perusahaan yang
terdaftar di Indeks Indonesia Stock Exchange ESG Leader.
Hal ini membuat generalisasi hasil penelitian ke seluruh
perusahaan di Bursa Efek Indonesia menjadi terbatas.
4. Ketergantungan pada data sekunder
Penelitian ini sepenuhnya menggunakan data sekunder
dari laporan tahunan dan laporan keberlanjutan perusahaan.
Keterbatasan pengungkapan atau ketidakkonsistenan
informasi antarperusahaan dapat mempengaruhi akurasi

hasil penelitian.
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5. Pengukuran kinerja keuangan tunggal
Penelitian ini hanya menggunakan Return on Assets
(ROA) sebagai proksi kinerja keuangan. Indikator lain
seperti Return on Equity (ROE) atau Tobin’s Q yang dapat
memberikan gambaran lebih komprehensif tidak dianalisis.

C. Saran
1. Perluasan Periode Penelitian
Penelitian selanjutnya disarankan untuk
memperpanjang periode pengamatan lebih dari enam tahun
agar dapat menangkap dinamika ESG dan risiko keuangan
dalam jangka panjang serta melihat pola perubahan kinerja
perusahaan secara lebih komprehensif.
2. Penambahan Variabel dan Faktor Kontrol
Untuk memperkaya analisis, penelitian mendatang
dapat menambahkan variabel lain seperti struktur
kepemilikan, kebijakan dividen, leverage jangka panjang,
faktor makroekonomi, serta indikator risiko lain seperti
risiko reputasi atau risiko teknologi.
3. Penggunaan Indikator Kinerja yang Lebih Beragam
Selain ROA, penelitian berikutnya dapat menggunakan
Return on Equity (ROE), Net Profit Margin (NPM),
Tobin’s Q, maupun Economic Value Added (EVA) agar
dapat memberikan gambaran kinerja keuangan perusahaan

secara lebih menyeluruh.
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4. Analisis Per Sektor Industri
Penelitian mendatang dapat mengkaji secara terpisah
pengaruh ESG dan risiko keuangan di masing-masing
sektor industri (keuangan, manufaktur, tambang, dsb.)
karena Kkarakteristik dan tantangan setiap sektor berbeda
dan dapat memengaruhi hasil analisis.
5. Pemanfaatan Metode Analisis yang Lebih Lanjut
Peneliti selanjutnya dapat menggunakan pendekatan
analisis statistik dan ekonometrika yang lebih kompleks,
seperti Structural Equation Modeling (SEM), Generalized
Method of Moments (GMM), atau analisis berbasis
machine learning untuk meningkatkan akurasi hasil.
6. Pengembangan Standar Pengungkapan ESg
Penelitian  selanjutnya dapat mengembangkan
indikator ESG yang lebih seragam dan terstandar, sehingga
tingkat keterbandingan antarperusahaan lebih tinggi dan
hasil analisis lebih akurat.
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