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ABSTRAK
Lestari, Gita. (20043009/2020). Pengaruh Environmental, Social, Governance
(ESG) Risk Terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan (Studi
Empiris Pada Perusahaan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia

Tahun 2023).

Pembimbing : Dewi Pebriyani, SE, M.Si

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh environmental, social,
governance terhadap kinerja keuangan perusahaan pada perusahaan yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia. Penelitian menggunakan pendekatan kuantitatif dengan
metode asosiatif kausal. Teknik pengambilan sampel terdiri dari 65 perusahaan
yang memenuhi kriteria. Data yang digunakan adalah data sekunder, meliputi skor
risiko ESG dari morningstar Sustainalytics dan data keuangan yang diperoleh dari
situs resmi Bursa Efek Indonesia. Kinerja keuangan perusahaan diukur dengan
menggunakan Return on Asset (ROA). Hasil penelitian menunjukkan bahwa ESG
Risk berpengaruh negatif terhadap kinerja keuangan perusahaan yang terdaftar pada
Bursa Efek Indonesia yang diukur dengan menggunakan ROA, hal ini menandakan
bahwa tingkat risiko ESG yang tinggi dapat menurunkan kinerja keuangan

perusahaan.

Keywords : ESG Risk; Score ESG Risk; ROA
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BAB I

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Perkembangan dunia Dbisnis yang pesat dan kelangsungan untuk
mempertahankan hidup perusahaan mendorong pihak manajemen untuk menyusun
rencana perusahaan yang lebih baik dari periode-periode sebelumnya. Setiap
perusahaan dalam menjalankan usahanya memiliki tujuan untuk mendapatkan
keuntungaan yang optimal. Hal tersebut dapat terwujud jika semua unsur dalam
perusahaan bersinergi dengan baik seperti meningkatkan kemampuan perusahaan
dalam mempertahankan eksistensinya ditengah persaingan sangat ditentukan oleh
kinerja keuangan perusahaan. Menurut (Zulfa & Marsono, 2023) peningkatan
kinerja keuangan merupakan salah satu parameter keberhasilan suatu perusahaan
dalam menghadapi dunia bisnis yang kompetitif. Dengan melihat kinerja
perusahaan, dapat diketahui efektifitas dan efisiensi perusahaan dalam mengelola
sumber daya yang dimiliki untuk mencapai tujuan yang telah ditetapkan demi
menghasilkan laba. Kinerja keuangan dapat menjadi tolak ukur dalam menilai
tingkat keberhasilan suatu perusahaan karena kinerja keuangan merupakan suatu
gambaran kondisi keuangan perusahaan pada periode tertentu dalam menyangkut

aspek pendanaan.

Kinerja keuangan perusahaan merupakan salah satu hal yang harus
diperhatikan investor dalam menilai kondisi keuangan suatu perusahaan untuk

memutuskan mana perusahaan yang memiliki keuntungan yang tinggi. Perusahaan



dengan kinerja keuangan yang tinggi, akan mencoba untuk mempertahankan
kondisi kinerjanya agar tetap stabil, sedangkan perusahaan dengan kinerja
keuangan yang lebih rendah dibandingkan pesaingnya akan melakukan
penyesuaian dan perbaikan dalam kriteria keuangan yang telah ditetapkan dalam

upaya untuk meningkatkan kinerja keuangannya (Tiregiin, 2022).

Kinerja keuangan adalah pencapaian perusahaan ketika menjalankan aktivitas
bisnis yang diukur dari rasio keuangan (Borham & Yeasun, 2018). Saygili et al
(2022) menjelaskan indikator keuangan yang terdiri dari profitabilitas, likuiditas,
dan efisiensi perusahaan yang digunakan untuk mengevaluasi hasil keuangan
perusahaan. Salah satu indikator kinerja keuangan adalah profitabilitas yang diukur
dengan tingkat pengembalian aset (Return on Asset / ROA) yang dihitung dengan
membagi laba bersih dengan total aset. ROA dapat memberikan informasi yang
berharga tentang profitabilitas dan efisiensi operasional perusahaan. Kasmir (2011)
menjelaskan bahwa ROA adalah rasio yang menunjukan tingkat pengembalian
(return) atas jumlah aset yang digunakan dalam perusahaan dan rasio ini juga

menunjukkan efisiensi penggunaan aset.

Environmental, Social, Governance merupakan faktor yang dapat
mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan. Menurut Koundouri et al., ( 2022)
ESG merujuk pada berbagai faktor lingkungan, sosial, dan tata kelola perusahaan
yang dapat memengaruhi kemampuan perusahaan dalam menghasilkan nilai. Hal
ini mengacu pada penyertaan elemen non-keuangan dalam strategi bisnis dan
pengambilan keputusan dalam konteks perusahaan. Perusahaan dianggap lebih

transparan dengan memasukkan isu-isu sosial serta lingkungan ke dalam



operasional perusahaan, sehingga informasi tersebut dianggap dapat membantu
investor dalam mengambil keputusan. ESG adalah pendekatan triple-bottom-line
yang menggabungkan keuntungan finansial dengan kepatuhan terhadap kriteria

sosial, tata kelola, dan lingkungan (Sharma et al., 2022).

Environmental, Social, and Governance (ESG) merupakan standar yang
mencakup tiga kriteria utama dalam mengukur aspek keberlanjutan. Istilah ini
umumnya digunakan dalam dunia bisnis sebagai metrik untuk pengambilan
keputusan saat berinvestasi di entitas tertentu, dan juga berfungsi sebagai referensi
untuk kategori pelaporan dampak aktivitas bisnis perusahaan. Topik-topik ESG
mencakup berbagai pertimbangan lingkungan, sosial, dan tata kelola relevan
dengan praktik bisnis yang berkelanjutan dan bertanggung jawab. Contoh termasuk
perubahan iklim, keanekaragaman hayati dan konservasi, efisiensi sumber daya
(Lingkungan), keragaman dan inklusi, praktik ketenagakerjaan, hak asasi manusia,
komunitas keterlibatan (Sosial), dan keberagaman dewan, kompensasi eksekutif,
anti korupsi, dan tata kelola perusahaan (Governance). Relevansi ESG baru-baru
ini meningkat baik di negara maju maupun negara berkembang, karena semakin
banyak perusahaan yang menyadari bahwa data ESG memengaruhi keberlanjutan

dan kinerja perusahaan (Alsayegh et al., 2020).

Analisis saham bursa menunjukkan bahwa investor sangat tertarik dengan
aktivitas dan pengungkapan yang terkait dengan ESG (Sadiq et al., 2020).
Pengungkapan tanggung jawab ESG yang baik akan mengurangi asimetri informasi
dan dapat meningkatkan persepsi dan pengakuan investor terhadap perusahaan.

Sebaliknya, perusahaan dengan risiko ESG yang tinggi yang tidak disertai dengan



tanggung jawab dan pengungkapan yang baik akan mengurangi nilai perusahaan
itu sendiri. Mengintegrasikan kebijakan dan praktik ESG ke dalam strategi dan
operasi sehari-hari perusahaan semakin dipersepsikan oleh investor sebagai relevan
dengan kemampuannya untuk mewujudkan nilai jangka panjang. Oleh karena itu,
transparansi tentang bagaimana perusahaan mengelola risiko dan peluang ESG

merupakan bagian dari proposisi nilainya (SSE Initiative, 2015).

ESG Risk yang merupakan singkatan dari lingkungan, sosial, dan tata kelola
perusahaan merujuk pada faktor lingkungan, sosial, dan tata kelola suatu
perusahaan yang dapat menciptakan reputasi buruk, seperti melalui greenwashing
atau merugikan perusahaan secara finansial. ESG Risk menjadi lebih penting dalam
dunia bisnis karena banyak perusahaan mulai melakukan upaya dalam transisi
menuju keberlanjutan, yang mencakup peningkatan manajemen risiko untuk risiko
keberlanjutan, risiko sosial, risiko tata kelola, risiko fisik, dan memperhatikan
faktor tata kelola lingkungan dan sosial untuk meningkatkan kinerja ESG dan
profitabilitas perusahaan (Safdie, 2024). Investor lebih menghargai perusahaan
dengan praktik ESG yang baik, sedangkan praktik ESG yang buruk merupakan
indikator risiko. Kurangnya praktik ESG yang bertanggung jawab oleh perusahaan
dapat menyebabkan pengembalian investasi yang dikelola dengan buruk terutama
di sektor berisiko tinggi yang dapat mencemari lingkungan atau mendiskriminasi
karyawan. Integrasi ESG ke dalam keputusan investasi perusahaan akan membantu

investor dalam membuat keputusan investasi yang tepat.

Risiko-risiko ESG mengacu pada potensi dampak negatif, ancaman, atau

tantangan yang terkait dengan faktor-faktor isu- isu ESG (Fikru et al., 2024).



Kombinasi tiga aspek ini membantu membentuk gambaran keseluruhan tentang
kinerja perusahaan dalam hal keberlanjutan dan dampaknya terhadap dunia. ESG
Risk mencakup risiko terkait lingkungan, sosial, dan tata kelola. Dari sisi
lingkungan, risiko meliputi dampak perubahan iklim, pemanfaatan sumber daya
alam, pengelolaan limbah, serta upaya konservasi lingkungan. Dari sisi sosial,
risiko yang diperhatikan mencakup hak asasi manusia, ketenagakerjaan,
keselamatan dan kesehatan kerja, serta interaksi dengan masyarakat sekitar. Dari
sisi tata kelola, risiko mencakup struktur kepemimpinan perusahaan, etika bisnis,

transparansi, dan kepatuhan terhadap regulasi (Cohen, 2023).

Faktor ESG menjadi penting diperhatikan guna mengukur aspek risiko,
keberlanjutan dan potensi pertumbuhan dari perusahaan yang akan di investasikan.
Aleksandra & Petrov-Nerling, (2023) menjelaskan bahwa perusahaan harus
mempertimbangkan faktor- faktor ESG dan bagaimana perusahaan menangani
risiko ESG. Bursa Efek Indonesia bekerja sama dengan Morningstar Sustainalytics
untuk menghasilkan skor ESG Risk yang lebih reliable. Sustainalytics adalah
perusahaan penelitian, pemeringkatan, dan data ESG independen terkemuka yang
mendukung investor di seluruh dunia dengan pengembangan dan penerapan strategi
investasi yang bertanggung jawab. Morningstar Sustainalytics melakukan penilaian
risiko ESG dengan menggunakan konsep dekomposisi risiko, dimana perusahaan
menghadapi dua dimensi permasalahan ESG yaitu eksposur dan manajemen
terhadap risiko ESG yang material dan seberapa baik perusahaan mengelola risiko
tersebut. Exposure menggambarkan bentuk risiko material ESG yang dihadapi

perusahaan dan pengaruh pada penilaian risiko ESG. Management menunjukkan



komitmen dan aksi nyata yang dilakukan perusahaan terhadap penanganan isu ESG

melalui program dan kebijakan perusahaan (Bursa Efek Indonesia).

Menurut (Freeman et al., 2021), dalam Stakeholder Theory adanya
pengaruh pemangku kepentingan sangat penting untuk keberlangsungan bisnis,
perusahaan berusaha mendorong pemangku kepentingannya untuk mendukung
kegiatan yang dijalankan. Pemangku kepentingan merupakan pihak yang memiliki
kepentingan yang dapat mempengaruhi dan juga dipengaruhi oleh
entitas/perusahaan. Dukungan dari pemangku kepentingan bisa didapatkan dengan
kegiatan pengungkapan keuangan dan non-keuangan entitas, stakeholder
mengharapkan manajemen bisa bertanggungjawab terhadap semua bisnis yang
dijalankan entitas. Pemangku kepentingan menginginkan agar penerapan
keberlanjutan tidak hanya mementingkan laba akuntansi perusahaan namun juga
memperhatikan isu lingkungan dan sosial. Perusahaan yang bisa bertanggung jawab
atas pengelolaan dari risiko yang tepat akan menjadikan citra perusahaan yang lebih
baik. Hal ini dapat meningkatkan kepercayaan dari pemangku kepentingan yang
pada gilirannya memberikan nilai lebih tinggi bagi perusahaan. Dengan citra yang
positif dan dukungan kuat dari stakeholder perusahaan akan mengalami
peningkatan kinerja. Peningkatan kinerja ini dapat memengaruhi keputusan
investasi pemangku kepentingan karena investor lebih yakin berinvestasi pada
perusahaan yang bertanggung jawab dan memiliki prospek bisnis yang
berkelanjutan. Penerapan keberlanjutan diharapkan juga dapat meningkatkan
keunggulan kompetitif antar perusahaan di masa mendatang (Firmansyah et

al., 2022).



Kasus korupsi dan praktik pertambangan ilegal yang terjadi di PT Timah
Tbk (TINS) merupakan contoh nyata dari lemahnya tata kelola perusahaan
(governance) yang berdampak signifikan terhadap kinerja keuangan. Laporan
keuangan 2023 mencatat penurunan pendapatan hingga 32,88%, rugi bersih Rp
449,69 miliar, serta penurunan laba bruto sebesar 81,55%. Hal ini menunjukkan
bahwa buruknya praktik tata kelola perusahaan (governance) telah mengakibatkan
kerugian finansial yang besar bagi PT Timah Tbk. Selain itu, aktivitas
penambangan tanpa izin di Bangka Belitung menggambarkan lemahnya
pengelolaan dampak lingkungan (enviromental) dari kegiatan operasional

perusahaan.

Meskipun PT Timah Tbk telah berupaya untuk memulihkan kinerjanya
melalui strategi peningkatan produksi dan efisiensi, namun dampak negatifisu ESG
terhadap kinerja keuangan tetap terlihat. Penurunan volume penjualan dan harga
jual rata-rata logam timah menunjukkan bahwa reputasi perusahaan telah terkena
imbas buruk dari kasus korupsi dan penambangan ilegal (social). Hal ini juga
mengindikasikan bahwa investor semakin mempertimbangkan faktor ESG dalam
pengambilan keputusan, sehingga mempengaruhi daya tarik saham perusahaan di
pasar modal. Oleh karena itu, PT Timah Tbk perlu memprioritaskan pengelolaan
isu ESG secara komprehensif untuk memulihkan kepercayaan pemangku

kepentingan dan kinerja keuangan jangka panjang (Liputan6.com).

Pada tahun 2023, beberapa perusahaan di Indonesia menunjukkan
perubahan dalam kinerja keuangan yang terkait dengan risiko ESG. Salah satu

contoh yang menonjol adalah PT Pertamina, yang berhasil mengurangi emisi gas



rumah kaca secara signifikan melalui inovasi dekarbonisasi dan pemanfaatan
biodiesel B35, yang berkontribusi pada penurunan emisi hingga 28 juta ton per
tahun. Meskipun upaya ini meningkatkan rating ESG Pertamina secara global,
biaya tinggi yang dikeluarkan untuk inisiatif keberlanjutan dapat memengaruhi
profitabilitasnya, sehingga tantangan keuangan masih menjadi perhatian utama di

tengah transformasi ESG yang dilakukan (Nurhayati, 2023).

Selain itu, PT Adaro Energy Indonesia Tbk (ADRO) menghadapi tekanan
dari investor dan pemangku kepentingan yang semakin mempertimbangkan aspek
keberlanjutan. Adaro mengalami penurunan laba bersih sebesar 34,16%, yang
sebagian besar disebabkan oleh perubahan preferensi pasar global serta
meningkatnya permintaan untuk praktik penambangan yang lebih berkelanjutan.
Untuk menghadapi risiko ini, perusahaan-perusahaan di sektor ini perlu
mengadopsi kebijakan lingkungan yang lebih ketat atau beralih ke energi bersih,
seperti energi terbarukan, untuk memastikan kelangsungan bisnis mereka di masa

depan (Abigail, 2024).

Penelitian terdahulu oleh Aleksandra & Petrov-Nerling (2023) memperoleh
hasil yang menunjukkan bahwa, risiko ESG berpengaruh terhadap kinerja
keuangan. Hubungan ini dapat dijelaskan melalui teori stakeholder, di mana
perusahaan dengan tingkat risiko ESG yang rendah akan lebih mungkin untuk
diterima dalam masyarakat dan pasar. Berbanding terbalik dengan penelitian LI,
(2022), Fachrezi et al., (2024), Purwitasari et al., (2023) dan Firmansyah et al.,

(2023). Fachrezi et al., (2024) menyatakan resiko tidak berpengaruh terhadap



kinerja keuangan. ESG Risk yang dicerminkan melalui ESG Risk rating belum

menjadi faktor utama yang diperhitungkan bagi investor untuk berinvestasi.

Penelitian ini merujuk pada penelitian Aleksandra & Petrov-Nerling, 2023)
yang melakukan analisis kinerja keuangan perusahaan dengan menggunakan
indikator keuangan yaitu Net Profit Margin (NPM), Gross Profit Margin (GPM),
pada perusahaan sektor industri di rusia. Perbedaan dengan penelitian ini yaitu
terletak pada periode, populasi, sampel, dan pengukuran penelitian. Populasi dan
sampel pada penelitian ini yaitu negara Indonesia seluruh perusahaan yang terdaftar
pada Bursa Efek Indonesia tahun 2023. Hal ini karena adanya fenomena menurunya
kinerja keuangan dan ESG pada perusahaan tersebut. Penelitian ini menggunakan
Return on Asset sebagai pengukuran perusahaan (Purwitasari et al., 2023). Pada
penelitian yang dilakukan oleh (Shobhwani & Lodha, 2023) skor ESG Risk
diperoleh dari Yahoo Finance. Namun pada penelitian ini menggunakan skor ESG

Risk yang dikeluarkan oleh Morningstar Sustainalytics.

Dari keterbatasan, perbedaan serta adanya fenomena yang terjadi
menjadikan penelitian ini menarik untuk dikaji lebih lanjut. Dari pemaparan
tersebut, maka penelitian yang akan dilakukan yaitu “Pengaruh Enviromental,
Social, Governance Risk terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan (Studi Empiris

Pada Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2023)”.

B. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang di atas, maka rumusan masalah yang dapat di ambil

adalah sebagai berikut:



1. Apakah ESG Risk berpengaruh terhadap kinerja keuangan Perusahaan yang

terdaftar pada Bursa Efek Indonesia Tahun 2023?

C. Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah yang dikemukakan di atas, maka tujuan dari
penelitian ini adalah untuk:
1. Mengetahui pengaruh ESG Risk terhadap kinerja keuangan perusahaan

yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia Tahun 2023.

D. Manfaat Penelitian

Manfaat yang diharapkan dari dilakukannya penelitian ini adalah:

1. Manfaat Teoritis
Hasil penelitian ini dapat memperluas wawasan tentang peran ESG dalam
pengaruhnya terhadap kinerja keuangan perusahaan yang berguna bagi
kelangsungan jangka panjang perusaahaan serta memberikan pandangan
baru terkait skor ESG baik secara holistik maupun individual dan
pengaruhnya bagi perusahaan.

2. Manfaat Praktis
Hasil penelitian ini dapat menambah referensi bagi perusahaan untuk
memahami peran ESG sebagai alat untuk mempengaruhi nilaiya dengan
praktik berkelanjutan yang lebih terinformasi serta membantu para

stakeholder untuk membuat keputusan berinvestasi.

10



3. Manfaat Akademis
Hasil penelitian ini dapat menjadi sumber pengetahuan serta sudut pandang
baru bagi akademsi yaitu pelajar, mahasiswa, dan dosen yang dapat

membantu untuk menambah wawasan dan pembelajaran terkait ESG.

11



BAB V

PENUTUPAN
A. Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh environmental, social,
governance (ESG Risk) terhadap kinerja keuangan perusahaan yang diukur dengan
menggunakan ROA. Populasi dalam penelitian ini yaitu perusahaan yang terdaftar
pada Bursa Efek Indonesia Tahun 2023 dengan sampel yang digunakan sebanyak
78 perusahaan. ESG Risk berpengaruh negatif terhadap kinerja keuangan
perusahaan. Hasil penelitian menunjukkan perusahaan yang dapat mengendalikan
tingkat risiko ESG dapat meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. Tingkat
risiko ESG yang tinggi dapat menurunkan kinerja keuangan perusahaan. Implikasi
dalam penelitian ini yaitu masyarakat, pelanggan, investor dan stakeholder
diharapkan mempertimbangkan aspek-aspek yang perlu diperhatikan dalam
kegiatan perusahaan tidak hanya dilihat pada ukuran-ukuran keuangan tetapi juga
harus memperhatikan pertanggungjawaban perusahaan terhadap lingkungan, sosial,
tata kelola. Risiko ESG dalam jangka pendek pengaruhnya menunjukkan
signifikan. Implementasi ESG Risk dapat menjadi indikator praktik bisnis yang
lebih berkelanjutan dan terkelola dengan baik. Hal ini penting dalam konteks
Indonesia yang sedang menghadapi tantangan lingkungan dan sosial yang
signifikan. Perusahaan sebaiknya lebih memperhatikan informasi terkait ESG Risk

kegiatan perusahaan agar bermanfaat bagi masyarakat dan pemangku kepentingan.
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B. Keterbatasan Penelitian

Berdasarkan hasil analisis dan kesimpulan, penelitian ini memiliki beberapa

keterbatasan yang memungkinkan dapat menpengaruhi hasil penelitian yang ingin

dicapai antara lain.

1.

Pada penelitian ini,ukuran sampel penelitian ini hanya menggunakan data
satu tahun, dikarenakan skor risiko ESG yang dikeluarkan oleh Bursa Efek
Indonesia yang bekerja sama dengan morningstar sustainalistics hanya
mencakup satu tahun yaitu tahun 2023. Sehingga ukuran sampel perusahaan

tercatat yang telah diberi skor ESG Risk masih sedikit.

. Pada penelitian ini, periode penelitian yang hanya mencakup tahun 2023

membatasi kemampuan untuk menangkap efek jangka panjang (longitudinal)

dari implementasi ESG.

C. Saran

Berdasarkan kesimpulan serta keterbatasan pada penelitian ini, maka terdapat

terdapat beberapa saran sebagai berikut :

1.

Penelitian selanjutnya diharapkan dapat pengembangan sampel dan periode
penelitian. Penelitian selanjutnya bisa menggunakan populasi dengan
cakupan yang lebih luas seperti menambahkan tahun sampel penelitian .

Penelitian selanjutnya diharapkan dapat melakukan penelitian dengan
mengelompokkan perusahaan berdasarkan sektor-sektor tertentu di populasi

penelitian yang lebih luas agar dapat dilihat bagaimana perbedaan hasil dari
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setiap sektor dan bagaimana pengaruhnya terhadap kinerja perusahaan di
tingkat generalisasi yang lebih tinggi.

. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat menambahkan variabel penelitian
lainnya yang mungkin dapat mempengaruhi kinerja perusahaan seperti
menambahkan variabel pengungkapan kinerja lingkungan, sosial dan

tatakelola.
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