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ABSTRAK

Penelitian ini menganalisis pengaruh Environmental, Social, dan
Governance terhadap kinerja keuangan dengan biaya digital sebagai variabel
moderasi pada perusahaan non keuangan periode 2017-2024, dengan pendekatan
kuantitatif dan analisis regresi data panel dengan menggunakan model efek tetap
dengan bantuan perangkat lunak Stata 17. Hasil analisis menunjukkan bahwa
Environmental positif namun tidak signifikan terhadap kinerja keuangan, Social
berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap kinerja keuangan, sedangkan
Governance berpengaruh negatif dan signifikan terhadap kinerja keuangan. Selain
itu, biaya digital tidak mampu memoderasi pengaruh environmental, social, dan
governance terhadap kinerja keuangan. Temuan ini mengindikasikan bahwa
implementasi environmental, social, dan governance pada perusahaan non
keuangan belum sepenuhnya mampu meningkatkan profitabilitas perusahaan, serta
biaya digital yang dilakukan belum efektif dalam memperkuat hubungan antara
ESG dan kinerja keuangan.

Kata kunci: Environmental, Social, Governance, biaya digital, kinerja keuangan,
perusahaan non keuangan
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ABSTRACT

This study analyzes the effect of Environmental, Social, and Governance on
financial performance with digital cost as a moderating variable in non-financial
companies during the period 2017-2024, using a quantitative approach and panel
data regression analysis with a fixed effects model using Stata 17 software. The
results of the analysis show that Environmental has a positive but insignificant
effect on financial performance, Social has a negative and insignificant effect on
financial performance, while Governance has a negative and significant effect on
financial performance. In addition, digital cost is unable to moderate the influence
of environmental, social, and governance on financial performance. These findings
indicate that the implementation of environmental, social, and governance in non-
financial companies has not been fully able to increase company profitability, and
that the digital cost carried out has not been effective in strengthening the
relationship between ESG and financial performance.

Keywords: Environmental, Social, Governance, digital cost, financial
performance, non-financial companies
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Kinerja keuangan merupakan metrik penting dalam menilai tingkat
keberhasilan suatu perusahaan, karena dapat memprediksi kualitas produksi
masa depan dari sumber daya yang ada. Kinerja keuangan dapat menjadi
indikator yang berguna dalam menilai potensi perubahan sumber daya
ekonomi perusahaan (Inawati & Rahmawati, 2023). Berdasarkan Survei
Khusus Perusahaan Swasta Non-finansial (SKPS) 2023 yang dilakukan oleh
Badan Statistik (BPS), pendapatan perusahaan mengalami penurunan
sebesar 6,85%. Laba bersih mengalami penurunan drastis sebesar 9,21%.
Penurunan ini diperparah dengan adanya kenaikan biaya operasional
sebesar 4,2%, yang mengakibatkan margin laba perusahaan berkurang
(BPS, 2023).

Adanya Kinerja keuangan memungkinkan perusahaan untuk
membuat keputusan yang lebih tepat dan strategis serta dapat membantu
menilai potensi perubahan sumber daya ekonomi (Oktaviyah, 2024). Oleh
karena itu, pengukuran kinerja keuangan yang akurat sangat penting bagi
manajemen, investor, dan pemangku kepentingan lainnya untuk proses
pengambilan keputusan (Sari & Maryama, 2024). Meskipun demikian,
kinerja keuangan suatu perusahaan yang tercatat dalam laporan keuangan
tidak selalu meningkat setiap tahunnya. Perusahaan akan mengalami

kerugian jika kinerjanya terus memburuk, sehingga investor dan pemangku



kepentingan internal lainnya akan kehilangan kepercayaan (Deliyanti et al.,
2023). Dalam hal tersebut, perusahaan perlu melakukan pembaharuan
operasinya untuk mempertahankan posisi dan keunggulan kompetitifnya,
yang ditandai dengan strategi keuangan yang lebih baik dan berkurangnya
risiko (Oktananda & Ghozali, 2025). Dukungan dari pemangku kepentingan
seperti konsumen, pemerintah, investor, dan masyarakat juga sangat penting
bagi keberhasilan perusahaan dalam mencapai tujuan kinerja keuangan.
Perusahaan yang menjalankan bisnis dan mengambil keputusan yang
relevan dengan tujuan pembangunan berkelanjutan akan mendapatkan
dukungan dari pemangku kepentingan (Rikandi & Silvia, 2023).

Beberapa tahun terakhir, Indonesia telah mengalami perubahan yang
signifikan terkait keberlanjutan dan kemajuan teknologi digital (Junanda,
2024). Hal ini menunjukkan bahwa penerapan prinsip-prinsip keberlanjutan
bukan lagi dianggap sebagai tren sementara, tetapi sudah menjadi bagian
penting dalam strategi bisnis dan pengambilan keputusan investasi di
berbagai negara (Annisawanti et al., 2024). Dalam menjaga reputasinya,
perusahaan meningkatkan transparansi, memperkuat daya saing, dan juga
harus menerapkan prinsip-prinsip lingkungan, sosial, dan tata kelola
(Eriandani & Winarno, 2023). Pemerintah Indonesia, Otoritas Jasa
Keuangan (OJK) telah menetapkan peraturan dan kebijakan terkait
keuangan berkelanjutan, khususnya PJOK Nomor 51/PJOK.03/2017, yang
mengatur implementasi keuangan berkelanjutan bagi Lembaga Jasa

Keuangan ( LJK), penerbit, dan perusahaan publik (Sitanggang & Ratmono,



2019). Berdasarkan Pasal 10 dalam PJOK Nomor 51/PJOK.03/2017,
Lembaga Jasa Keuangan (LJK), penerbit, dan perusahaan publik diwajibkan
untuk menyusun laporan keberlanjutan. Melalui laporan keberlanjutan,
perusahaan akan memberikan informasi kepada semua pemangku
kepentingan mengenai kinerjanya di bidang ekonomi, sosial, dan
lingkungan (Fadilah & Rosdiana, 2024).

Menurut Dharmawati et al., (2024), aspek lingkungan dalam ESG
berkaitan dengan cara perusahaan mengelola dampak operasionalnya
terhadap lingkungan, termasuk penggunaan gas energi, emisi gas rumah
kaca, dan pengelolaan limbah. Hal ini dapat menunjukkan tanggung jawab
perusahaan terhadap keberlanjutan jangka panjang. Dalam perspektif Islam,
operasional perusahaan tidak hanya difokuskan pada pencapaian
keuntungan, tetapi juga harus mengutamakan tanggung jawab sosial dan
pelestarian lingkungan, sebagaimana dalam Q.S Al-A’raf 7 [56]:

é;,’ 5 1% 0% 808 O _ (. NES “o - XS s oA %A \F .
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Q.S Al-A’raf ayat 56 menjelaskan bahwa Allah SWT menciptakan
alam semesta dengan sebaik-baiknya dan melarang manusia merusaknya.
Dengan demikian, kesadaran akan pentingnya menjaga lingkungan hidup
sejalan dengan ajaran Islam dalam pemanfaatan energi terbarukan.
Perusahaan yang menerapkan prinsip tersebut akan berpotensi membangun
kepercayaan publik dan berdampak pada keberlanjutan operasional

perusahaan dan kinerja keuangan.



Aspek sosial berkaitan dengan akuntabilitas perusahaan terhadap
kesejahteraan karyawan, hak asasi manusia, keselamatan tempat kerja,
pelatihan, keragaman, dan hubungan perusahaan dengan masyarakat luas
(Fauziah et al., 2025). Kinerja sosial yang baik juga menarik investor, yang
menjadi lebih sadar akan pentingnya tanggung jawab sosial, hal tersebut
dapat meningkatkan aliran modal ke perusahaan. Sementara itu, aspek tata
kelola menunjukkan bagaimana suatu perusahaan dijalankan secara etis,
transparan, dan bertanggung jawab untuk melindungi pemangku
kepentingan dan pemegang saham (Setiawan & Machdar, 2024). Tata kelola
perusahaan yang baik sangat penting untuk menjamin akuntabilitas dan
mengurangi risiko penipuan serta manipulasi laporan (Gempita et al., 2023).

Penerapan prinsip ESG di Indonesia masih berada pada tahap awal
dan bervariasi secara signifikan antar perusahaan, yang mengakibatkan
implementasi yang kurang efektif (Putra & Asfiah, 2024). Beberapa
tantangan menghambat penerapan konsep ESG di Indonesia. Hal ini
meliputi kurangnya kesadaran dan pemahaman tentang pentingnya
pelaporan ESG, keterbatasan sumber daya untuk membuatnya, serta
tekanan regulasi yang tidak konsisten yang secara khusus mewajibkan
perusahaan untuk menerapkan dan mengungkapkan pelaporan ESG
(Rikandi, 2023). Aspek analisis ESG bervariasi secara signifikan. Menurut
penelitian oleh Annisawanti et al., (2024), dan Minggu et al., (2023) faktor
lingkungan tidak memiliki dampak yang signifikan terhadap kinerja

keuangan. Namun, penelitian Budita & Fidiana, (2023) dan Inawati &



Rahmawati, (2023) menunjukkan bahwa faktor lingkungan memiliki
pengaruh positif terhadap kinerja keuangan. Menurut Nurchoiriyah et al.,
(2025), perusahaan yang menerapkan kebijakan lingkungan yang efektif
biasanya memiliki dampak pada kinerjanya, dan mendorong investor untuk
menanamkan modal ke dalam perusahaan.

Aspek sosial menurut Rikandi & Silvia, (2023), dan Annisawanti et
al., (2024) faktor sosial memiliki dampak negatif terhadap Kinerja
keuangan, karena manfaat keuangan dari praktik sosial bergantung pada
jumlah investasi yang dilakukan (Inawati & Rahmawati, 2023). Menurut
studi oleh Inawati & Rahmawati, (2023), Budita & Fidiana, (2023), dan
Minggu et al., (2023) faktor sosial meningkatkan kinerja keuangan.
Peningkatan transparansi dan upaya sosial membuat kepercayaan publik
dan konsumen, yang juga memperkuat reputasi pasar dan kinerja keuangan
(Wahyuni & Ahdim, 2025). Sementara dalam aspek tata kelola, studi yang
dilakukan oleh Annisawanti et al., (2024), Nurchoiriyah et al., (2025), dan
Inawati & Rahmawati, (2023), menunjukkan tata kelola memiliki dampak
positif terhadap kinerja keuangan, namun, studi yang dilakukan oleh
Rikandi & Silvia, (2023) menunjukkan bahwa tata kelola tidak berpengaruh
signifikan terhadap kinerja keuangan. Hal ini ditandai dengan mekanisme
tata kelola yang tidak memadai yang cenderung menghadapi konflik
kepentingan yang meningkat dan menyebabkan penurunan keuntungan

(Sari & Maryama, 2024).



Keberhasilan dan daya saing sangat dipengaruhi oleh kemampuan
perusahaan untuk beradaptasi dengan perkembangan teknologi melalui
adopsi biaya digital. Dalam proses tersebut perusahaan perlu mengeluarkan
biaya digital seperti investasi perangkat lunak, sistem informasi, teknologi
digital, layanan cloud, serta pengembangan aplikasi yang digunakan dalam
mendukung operasional bisnis serta meningkatkan daya saing perusahaan
di era digital (Sumartono & Ernita, 2024). Perusahaan dapat memantau
dampak lingkungan, meningkatkan transparansi tata kelola, dan
mengoptimalkan program dengan lebih efektif dengan teknologi digital
seperti blockchain, kecerdasan buatan (Al), dan Internet of Things (loT)
(Putri & Harry, 2025). Misalnya, blockchain membuat pelaporan keuangan
dan manajemen rantai pasok yang lebih transparan dan aman, sehingga
dapat meningkatkan kepercayaan pemangku kepentingan. Al dana analitik
data juga dapat digunakan untuk memprediksi tren pasar dan risiko,
membantu perusahaan dalam pengambilan keputusan yang lebih
berkelanjutan dan terinformasi dengan baik (Junanda, 2024).

Investasi dalam model bisnis digital dapat meningkatkan kinerja
ESG suatu perusahaan yaitu dengan “reservior teknologi” yang mana
mendorong pengembangan hijau, insentif bagi perusahaan untuk beralih ke
model bisnis bernilai tinggi, dan bantuan dalam meningkatkan prosedur
manajemen dan data perusahaan, sehingga dapat memperkuat tata kelola
(Ningsih et al., 2024). Selain itu, dapat meningkatkan daya saing dalam

pertumbuhan market share dan digital revenue share yang berdampak pada



efisiensi internal dan kompetitif perusahaan di pasar (Sumartono & Ernita,
2024). Namun, pengalokasian biaya digital juga memiliki kelemahan
seperti, informasi mengenai penawaran layanan dan pengumpulan data
konsumen yang dapat menimbulkan keraguan dan ketidakpercayaan di
kalangan pemangku kepentingan, sehingga dapat menghambat kinerja
keuangan perusahaan (Eriandani & Winarno, 2023). Menurut penelitian,
Eriandani & Winarno (2023), Putra & Asri, (2024) dan Pertiwi et al.,
(2024), biaya digital tidak meningkatkan dampak ESG terhadap kinerja
keuangan. Namun, penelitian oleh Putri & Harry (2025) dan Fu & Li, (2023)
menunjukkan moderasi positif antara ESG dan kinerja keuangan, karena
biaya digital dapat mendorong inovasi teknologi perusahaan, terutama
inovasi dan penggunaan teknologi ramah lingkungan yang mendukung
pembangunan keberlanjutan (Fu & Li, 2023).

Menurut penelitian sebelumnya, masih terdapat celah dalam literatur
karena sebagian besar studi sebelumnya hanya menguji sebagian komponen
atau menganalisis kinerja Lingkungan, Sosial, dan Tata Kelola (ESG) serta
kinerja keuangan secara terpisah, tanpa mempertimbangkan bagaimana
biaya digital dapat memperkuat atau memperlemah pengaruh-pengaruh
tersebut (Deliyanti et al., 2023; Putri & Mayangsari, 2024). Dalam
penelitian Deliyanti et al., (2023), Putri & Mayangsari, (2024), dan
Eriandani & Winarno (2023) tidak menemukan dampak signifikan
pengaruh ESG terhadap kinerja keuangan, namun dalam penelitian

Sitanggang & Ratmono (2019) dan Dharmawati et al., (2024)



mengidentifikasi dampak positif. Ketidaksesuaian hasil ini menunjukkan
bahwa variabel biaya digital sangat dibutuhkan untuk memperkuat atau
memperlemah hubungan antara ESG terhadap kinerja keuangan.

Selain itu, masih terdapat kekurangan penelitian di perusahaan non
keuangan di Indonesia yang mengkaji tiga aspek ESG secara bersamaan
dengan biaya digital sebagai variabel moderasi. Menurut Putri & Harry
(2025) serta Fu dan Li (2023), biaya digital dapat mengubah cara
perusahaan dalam mengadopsi praktik berkelanjutan, meningkatkan
transparansi tata kelola, dan memperbaiki efektivitas operasional.
Pembaruan penelitian diperlukan untuk mengkaji ulang peran moderasi.
Namun penelitian lain  menunjukkan bahwa biaya digital tidak
meningkatkan hubungan antara ESG dengan kinerja keuangan (Eriandani &
Winarno, 2023). Pada penelitian ini berfokus pada periode 2017-2024
karena sebagian besar penelitian sebelumnya menggunakan periode
sebelum percepatan digitalisasi dan penguatan regulasi keberlanjutan pasca
pandemi (Junanda, 2024).

Penelitian ini bertujuan untuk mengkaji secara bersamaan peran
biaya digital dan pengaruh ESG terhadap kinerja keuangan perusahaan non
keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2017-2024.
Selain memberikan pemahaman yang lebih mendalam tentang hubungan
antara keberlanjutan perusahaan, inovasi digital, dan kinerja keuangan yang
lebih baik, penelitian ini diharapkan memberikan kontribusi ilmiah dengan

memberikan rekomendasi strategis kepada pemangku kepentingan dan



perusahaan untuk memperkuat praktik berkelanjutan di Indonesia (Fadilah

& Rosdiana, 2024; Junanda, 2024; Putri & Harry, 2025).

B. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang di atas, maka rumusan masalah dalam
penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Bagaimana Environmental memiliki pengaruh terhadap Kkinerja
keuangan pada perusahaan non keuangan pada tahun 2017 — 20247

2. Bagaimana Social memiliki pengaruh terhadap kinerja keuangan pada
perusahaan non keuangan pada tahun 2017 — 2024?

3. Bagaimana Governance memiliki pengaruh terhadap kinerja keuangan
pada perusahaan non keuangan pada tahun 2017 — 2024?

4. Bagaimana biaya digital memoderasi pengaruh Environmental terhadap
kinerja keuangan pada perusahaan non keuangan pada tahun 2017 —
20247

5. Bagaimana biaya digital memoderasi pengaruh Social terhadap kinerja
keuangan pada perusahaan non keuangan pada tahun 2017 — 20247

6. Bagaimana biaya digital memoderasi pengaruh Governance terhadap
kinerja keuangan pada perusahaan non keuangan pada tahun 2017 —

20247

C. Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah yang telah dikemukakan

sebelumnya, maka tujuan penelitian ini adalah:
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1. Untuk menguji Environmental memiliki pengaruh terhadap kinerja
keuangan pada perusahaan non keuangan pada tahun 2017 — 2024.

2. Untuk menguji Social memiliki pengaruh terhadap kinerja keuangan
pada perusahaan non keuangan pada tahun 2017 — 2024.

3. Untuk menguji Governance memiliki pengaruh terhadap Kkinerja
keuangan pada perusahaan non keuangan pada tahun 2017 — 2024.

4. Untuk menguji Environmental memiliki pengaruh terhadap kinerja
keuangan dengan biaya digital sebagai variabel moderasi pada
perusahaan non keuangan pada tahun 2017 — 2024.

5. Untuk menguji Social memiliki pengaruh terhadap kinerja keuangan
dengan biaya digital sebagai variabel moderasi pada perusahaan non
keuangan pada tahun 2017 — 2024.

6. Untuk menguji Governance memiliki pengaruh terhadap Kkinerja
keuangan dengan biaya digital sebagai variabel moderasi pada

perusahaan non keuangan pada tahun 2017 — 2024.

D. Manfaat Penelitian

1. Manfaat Teoritis
a. Meningkatkan pengalaman dan pemahaman mengenai pengaruh
keberlanjutan yang mencakup aspek Environmental, Social, dan
Governance (ESG) terhadap kinerja keuangan perusahaan,
khususnya pada non keuangan.
b. Memberikan wawasan dalam mengkaji implementasi ESG yang

berkontribusi pada pencapaian tujuan ekonomi perusahaan.
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c. Menambah sumber referensi yang bermanfaat bagi akademisi,

mahasiswa, dan penelitian selanjutnya yang tertarik dalam kajian

yang sama.

2. Manfaat Praktis

a. Bagi Perusahaan Non Keuangan

1)

2)

3)

Memberikan gambaran tentang pentingnya penerapan prinsip
ESG dalam meningkatkan kinerja keuangan jangka pajang
Membantu manajemen memahami peran biaya digital sebagai
faktor yang memperkuat efektivitas program ESG dalam
meningkatkan efisiensi operasional.

Menjadi bahan evaluasi dan pengambilan keputusan bagi
perusahaan untuk menyusun kebijakan antara keberlanjutan,

inovasi digital, dan profitabilitas.

b. Bagi Investor dan Nasabah

1)

2)

Menjadi acuan investasi berkelanjutan dengan melihat
bagaimana perusahaan yang menerapkan ESG dan biaya digital
memiliki kinerja keuangan yang lebih baik dan risiko yang lebih
rendah.

Memberikan informasi yang relevan untuk menilai kredibilitas
dan keberlanjutan perusahaan sebelum melakukan keputusan

investasi.
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c. Bagi Akademisi dan Penelitian Selanjutnya
1) Menjadikan referensi dalam mengembangkan penelitian yang
serupa di sektor lain atau dengan periode yang berbeda.
2) Mendorong pengembangan model penelitian baru yang
mengintegrasikan aspek keberlanjutan, teknologi digital, dan
kinerja keuangan.

E. Sistematika Pembahasan

Pembahasan dalam studi ini disusun untuk memberikan ringkasan
yang komprehensif tentang temuan penelitian. Setiap dari 5 (lima) bab yang
mengandung beberapa sub bab. Berikut adalah garis besar setiap babnya:
1. BAB | PENDAHULUAN
Latar belakang penelitian, rumusan masalah, tujuan penelitian,
manfaat penelitian, dan struktur pembahasan dijelaskan dalam bab
pertama, yaitu pendahuluan. Alasan dan urgensi untuk penelitian ini
dijelaskan dalam bab ini.

2. BAB Il LANDASAN TEORI DAN KAJIAN PUSTAKA
Bab kedua berisi dasar teoritis dan tinjauan pustaka, mencakup
kerangka teori yang menggambarkan hubungan antara variabel dan
teori yang relevan dengan variabel penelitian. Hipotesis penelitian
yang diusulkan juga dijelaskan dalam bab ini.

3. BAB IIl METODE PENELITIAN
Jenis desain penelitian dan pendekatan, definisi operasional variabel,
populasi dan sampel, sumber dan jenis data, prosedur pengumpulan

data, serta metode analisis data semaunya dibahas dalam bab ketiga
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tentang metodologi penelitian. Prosedur yang diikuti selama penelitian
untuk menjamin akuntabilitas ilmiah dijelaskan secara rinci dalam bab
ini.

4. BAB IV PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
Data penelitian, temuan analisis data, dan interpretasi hasil penelitian
dijelaskan dalam bab keempat, yang juga mencakup pembahasan
temuan. Untuk memberikan pemahaman yang komprehensif tentang
fenomena yang diteliti, hasil penelitian dihubungkan dengan teori dan
penelitian sebelumnya.

5. BABV PENUTUP
Kesimpulan dan temuan penelitian yang menjawab pertanyaan
penelitian serta memberikan rekomendasi yang dapat digunakan
sebagai masukan bagi pihak-pihak terkait dan penelitian di masa

depan, dimuat dalam bab kelima.



BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan

Penelitian ini menghasilkan berbagai temuan empiris yang
menjawab rumusan masalah dan hipotesis yang telah dirumuskan
sebelumnya. Seluruh tahap pengujian yang telah dilakukan memberikan
gambaran yang komprehensif mengenai bagaimana aspek Environmental,
Social, dan Governance (ESG) memengaruhi Kkinerja keuangan
perusahaan non keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada
tahun 2017-2024, serta bagaimana peran biaya digital sebagai variabel
moderasi dalam hubungan tersebut. Bagian ini merangkum hubungan
kausal antara variabel penelitian serta interpretasi ringkas atas hasil yang
diperoleh sehingga dapat menggambarkan pencapaian tujuan penelitian
secara menyeluruh.

Pertama, kinerja environmental tidak berpengaruh signifikan
terhadap kinerja keuangan perusahaan non keuangan. Temuan ini
menunjukkan bahwa implementasi aspek lingkungan belum mampu
secara langsung meningkatkan profitabilitas perusahaan yang diukur
menggunakan Retur non Assets (ROA). Kondisi ini mengindikasikan
bahwa implementasi kebijakan lingkungan masih cenderung berorientasi
pada pemenuhan regulasi, sehingga manfaat ekonominya belum

sepenuhnya terinternalisasi dalam peningkatan laba perusahaan.

79
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Kedua, kinerja social tidak berpengaruh signifikan terhadap
kinerja keuangan. Hasil ini menunjukkan bahwa praktik sosial perusahaan,
seperti perlindungan tenaga kerja, hubungan masyarakat, dan tanggung
jawab terhadap konsumen, belum memberikan dampak langsung terhadap
profitabilitas. Hal ini dapat disebabkan oleh manfaat investasi sosial yang
bersifat jangka panjang, sementara pengukuran kinerja keuangan dalam
penelitian ini lebih mencerminkan kinerja jangka pendek.

Ketiga, kinerja governance berpengaruh signifikan terhadap
kinerja keuangan. Temuan ini menunjukkan bahwa semakin baik tata
kelola perusahaan, maka cenderung menurunkan Kkinerja keuangan.
Kondisi ini mengindikasikan bahwa implementasi tata kelola yang
semakin ketat dan kompleks memerlukan biaya operasional yang tinggi,
sehingga akan berdampak pada penurunan profitabilitas perusahaan.

Keenam, biaya digital memperlemah hubungan antara
environmental terhadap kinerja keuangan. Temuan ini mengindikasikan
bahwa pengalokasian biaya digital dalam pemanfaatan teknologi
perusahaan belum mampu memperkuat Kinerja lingkungan terhadap
peningkatan kinerja keuangan. Tingkat digitalisasi pada perusahaan non
keuangan masih berada pada tahap pengembangan, sehingga cenderung
bersifat administratif atau operasional yang mana belum mampu
mengubah praktik environmental menjadi sumber keunggulan kompetitif

yang berdampak pada kinerja keuangan.
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Kelima, biaya digital memperlemah hubungan antara social
terhadap kinerja keuangan. Hasil ini menunjukkan bahwa biaya digital
belum mampu mengoptimalkan praktik sosial perusahaan menjadi
peningkatan profitabilitas yang lebih kuat. Pada beberapa perusahaan non
keuangan, biaya digital masih difokuskan pada efisien operasional dan
otomatisasi proses. Selain itu, biaya implementasi sistem digital dalam
pengelolaan sumber daya manusia, pelaporan sosial, dan komunikasi
stakeholder dapat meningkatkan beban operasional, sehingga kinerja
keuangan menjadi tidak optimal.

Keenam, biaya digital juga memperlemah hubungan antara
governance terhadap kinerja keuangan. Hasil ini mengindikasikan bahwa
biaya digital yang digunakan untuk pemanfaatan teknologi masih berada
pada tahap adaptasi dan belum sepenuhnya terintegrasi dengan sistem
pengawasan, transparansi, maupun pengendalian internal perusahaan.

Secara keseluruhan, penelitian ini memberikan kontribusi teoritis
maupun praktis dalam pengembangan literatur mengenai keberlanjutan
dan kinerja keuangan perusahaan non keuangan di Indonesia. Secara
teoritis, penelitian ini memperkaya kajian teori legitimasi, dan teori
stakeholder, dengan menunjukkan bahwa tata kelola merupakan aspek
ESG yang paling konsisten berkontribusi terhadap profitabilitas,
sementara peran biaya digital sebagai sumber daya strategis belum

sepenuhnya optimal dalam perusahaan non keuangan.
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B. Keterbatasan dan Saran
Penelitian ini  memiliki beberapa keterbatasan yang perlu

diperhatikan dalam menginterpretasikan temuan yang diperoleh. Pertama,
rentang waktu penelitian yang relatif terbatas menyebabkan hasil studi
sangat dipengaruhi oleh kondisi ekonomi, dinamika regulasi ESG, serta
percepatan proses digitalisasi pada periode tersebut. Perubahan kebijakan
pemerintah, meningkatnya tekanan investor terhadap praktik
keberlanjutan, serta percepatan mengimplementasikan teknologi digital
berpotensi memengaruhi kestabilan hubungan antar variabel yang diteliti.

Kedua, penelitian ini menggunakan sampel perusahaan dari
berbagai sektor non keuangan yang memiliki karakteristik dan tingkat
risiko yang berbeda. Perbedaan tersebut memungkinkan pengaruh ESG
terhadap kinerja keuangan bervariasi di setiap sektor, sehingga hasil yang
diperoleh masih bersifat umum dan belum sepenuhnya merepresentasikan
kondisi spesifik masing-masing industri. Ketiga, pengukuran variabel
biaya digital dalam penelitian ini masih menggunakan indikator tertentu
yang belum sepenuhnya menggambarkan tingkat implementasi teknologi
perusahaan secara menyeluruh, khususnya dalam aspek operasional dan
efisiensi proses bisnis.

Berdasarkan keterbatasan tersebut, penelitian selanjutnya
disarankan untuk memperluas periode observasi agar dapat menangkap
dinamika jangka panjang implementasi ESG dan biaya digital terhadap
kinerja keuangan. Rentang waktu yang lebih panjang akan memungkinkan

analisis yang lebih stabil terhadap perubahan kondisi ekonomi, kebijakan
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pemerintah, serta perkembangan regulasi keberlanjutan. Selain itu,
penelitian berikutnya juga disarankan untuk melakukan analisis berbasis
sektor atau memfokuskan objek pada sektor industri tertentu, seperti
manufaktur, pertambangan, atau properti, sehingga hasil penelitian
menjadi lebih spesifik dan mampu menggambarkan karakteristik risiko
serta intensitas penerapan ESG yang berbeda di setiap sektor. Terakhir,
penelitian mendatang dianjurkan untuk menggunakan pengukuran biaya
digital yang lebih komprehensif, misalnya melalui indeks digital maturity,
besaran belanja teknologi informasi, nilai investasi teknologi berbasis
industri 4.0, maupun indikator adopsi sistem enterprise resource planning
(ERP) dan big data analytics, sehingga dapat menggambarkan tingkat

biaya digital perusahaan secara lebih komprehensif.
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