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ABSTRAK 

Nabit, Muhammad. (20043106). Pengaruh Risiko ESG terhadap Nilai 

Perusahaan dengan Kepemilikan Institusional sebagai Variabel Moderasi. 

Pembimbing : Herlina Helmy, SE, M.S.Ak. 

Perubahan iklim menimbulkan tantangan serius bagi kelangsungan hidup 

manusia, ekonomi global, dan perusahaan, terutama di negara berkembang dengan 

infrastruktur yang rentan. Kondisi ini meningkatkan kesadaran akan pentingnya 

pengelolaan risiko lingkungan melalui penerapan ESG. ESG diperlukan untuk 

meningkatkan transparansi, tanggung jawab, dan keberlanjutan perusahaan, sekaligus 

membantu perusahaan beradaptasi dengan tantangan lingkungan dan sosial yang 

semakin mendesak. Penelitian ini bertujuan untuk menguji secara empiris pengaruh 

risiko lingkungan, sosial, dan tata kelola terhadap nilai perusahaan dengan kepemilikan 

institusional sebagai variabel moderasi. Penelitian ini menggunakan analisis regresi 

moderasi untuk menguji hipotesis yang dirumuskan. Populasi dalam penelitian ini 

adalah seluruh perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2023. 

Dengan menggunakan metode purposive sampling, dipilih 74 perusahaan 

sebagai sampel penelitian untuk periode pengamatan satu tahun yaitu tahun 2023. Nilai 

Perusahaan sebagai variabel dependen diukur dengan Tobin's Q. Risiko ESG sebagai 

variabel independen menggunakan skor yang dikeluarkan oleh Morningstar 

Sustainalytics. Kepemilikan Institusional dapat diukur dari jumlah saham yang dimiliki 

oleh institusi dengan jumlah saham yang beredar. Hasil penelitian menunjukkan bahwa 

risiko ESG pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tidak berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil lebih lanjut, penelitian ini menemukan 

bahwa kepemilikan institusional mampu memoderasi secara negatif atau 

memperlemah hubungan antara risiko ESG dan nilai perusahaan. Temuan ini 

memberikan wawasan baru tentang hubungan antara risiko ESG, nilai perusahaan, dan 

kepemilikan institusional dalam konteks pasar modal Indonesia dan keberlanjutan 

perusahaan. 

Kata kunci: Risiko ESG, Nilai Perusahaan, Kepemilikan Institusional, 

stakeholder 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Perubahan iklim merupakan salah satu masalah terbesar yang dihadapi manusia 

pada saat ini. Pernyataan ini menekankan dampak parah perubahan iklim pada 

kelangsungan hidup manusia dan peradaban di masa depan. Perubahan iklim tersebut 

juga mempengaruhi keberlanjutan perekonomian global di berbagai tingkatan, 

termasuk ekonomi nasional, industri, dan perusahaan besar (Terent’ev, 2021). Hal ini 

menandai awal peningkatan minat investor dan kesadaran global tentang risiko 

lingkungan dan keuangan  (Aydoğmuş et al., 2022). Peningkatan urgensi perubahan 

iklim di dunia membawa ancaman ekonomi yang serius, terutama di negara 

berkembang dengan sistem dan infrastruktur yang lemah. Oleh karena itu, studi dan 

pelaporan keberlanjutan menjadi semakin dibutuhkan (Gunawan et al., 2022).  

Isu keberlanjutan yang semakin luas menjadi topik yang sering dibahas dalam 

masyarakat, terutama di sektor bisnis, karena menekankan pentingnya perusahaan 

untuk mengintegrasikan praktik ramah lingkungan dan sosial dalam operasi mereka. 

Pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan (CSR) dan penerapan prinsip-prinsip 

lingkungan, sosial, dan tata kelola (ESG) menjadi kunci dalam memenuhi harapan 

pemangku kepentingan serta meningkatkan nilai perusahaan. Dalam konteks ini, 

perusahaan diharapkan tidak hanya fokus pada profitabilitas, tetapi juga 

mempertimbangkan dampak sosial dan lingkungan dari kegiatan mereka, terutama di 
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tengah tantangan global seperti perubahan iklim dan penurunan sumber daya ekologis. 

Praktik berkelanjutan ini menjadi semakin penting, terutama bagi negara berkembang 

yang infrastruktur ekonominya lebih rentan, sehingga pengungkapan ESG dapat 

membantu meningkatkan transparansi, tanggung jawab, dan daya tahan perusahaan di 

masa depan (Gunawan et al., 2022; Xie et al., 2017). 

Indonesia sebagai salah satu negara berkembang dengan keanekaragaman 

hayati yang tinggi, menghadapi tantangan serius terkait penurunan tingkat ekologis. 

Untuk mengatasi masalah ini, penerapan manajemen lingkungan yang efektif sangat 

penting. Langkah-langkah tersebut termasuk mengurangi penggunaan sumber daya 

alam, mengurangi emisi udara (seperti gas rumah kaca, emisi karbon, dan zat perusak 

ozon), mengelola pembuangan limbah, serta melestarikan keanekaragaman hayati 

(Tarmuji et al., 2016). 

Pemerintah Indonesia telah menanggapi tuntutan internasional tentang 

keberlanjutan dengan mengeluarkan POJK No. 51/POJK.03/2017 tentang "Penerapan 

Keuangan Berkelanjutan Bagi Lembaga Keuangan, dan Perusahaan Publik", yang 

mewajibkan publikasi laporan tentang keberlanjutan dengan periode persiapan dua 

tahun. Oleh karena itu, penyedia jasa keuangan di Indonesia diharuskan untuk 

menyampaikan laporan keberlanjutan atau rencana aksi keuangan berkelanjutan 

(RAKB) sejak 2019. Ini juga berlaku untuk perusahaan pada sektor lain dan perusahaan 

publik lainnya mulai tahun 2020 (Xaviera et al. 2024). Sebagian besar literatur yang 

lebih dominan mendorong praktik saat ini di negara maju. Oleh karena itu, diperlukan 
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praktik-praktik yang berkelanjutan, salah satunya 3 adalah pengungkapan lingkungan, 

sosial, dan tata kelola (ESG) (Xaviera et al. 2024) 

ESG adalah informasi non-keuangan yang menjelaskan bagaimana perusahaan 

mengurangi dampak lingkungannya, mengelola hubungan sosial dengan karyawan, 

pemasok, pelanggan, dan komunitas lokal, serta menetapkan kebijakan untuk 

memastikan tata kelola yang baik (Barman, 2018). ESG digunakan untuk mengevaluasi 

secara menyeluruh respons perusahaan terhadap risiko dan pembangunan 

berkelanjutan dalam aspek tata kelola perusahaan, perlindungan lingkungan, dan 

pemenuhan tanggung jawab sosial. Dengan meningkatkan reputasi dan kepercayaan 

dari stakeholder, pelanggan, dan masyarakat, ESG bertujuan untuk memperkuat 

keberlanjutan bisnis, yang sering disebut sebagai keberlanjutan jangka panjang. Dalam 

konteks bisnis, keberlanjutan mengacu pada strategi yang memungkinkan barang dan 

jasa perusahaan berkontribusi pada pertumbuhan berkelanjutan dalam jangka waktu 

panjang (Adriatama et al. 2021). Selain itu, ESG juga mencerminkan tata kelola 

perusahaan yang lebih maju, utuh, dan menyeluruh (Bai et al., 2022). 

Konsep ESG selaras dengan konsep triple bottom line yang dikemukakan oleh 

(Elkington, 1998). Menurut Zahroh et al. (2021) untuk meningkatkan nilai bisnis yang 

optimal bagi semua pemangku kepentingan dalam organisasi, diperlukan keberlanjutan 

jangka panjang yang harus dijaga melalui kepatuhan terhadap prinsip-prinsip tata 

kelola perusahaan. Saat ini, perusahaan semakin dihadapkan pada tekanan untuk tidak 

hanya fokus pada keuntungan (profit) saja, tetapi juga untuk beroperasi secara 
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berkelanjutan dan bertanggung jawab terhadap dampak lingkungan (planet) serta sosial 

(people) (triple bottom line) (Alshehhi et al., 2018). 

Konsep ini kemudian menjadi landasan bagi pengembangan pedoman dalam 

penyusunan laporan yang lebih menyeluruh, yang dikenal dengan laporan 

keberlanjutan. Laporan ini berfungsi sebagai sarana untuk mencatat atau 

mengungkapkan informasi terkait kinerja perusahaan, baik dari segi keuangan maupun 

non-keuangan, seperti aspek ekonomi, sosial, dan lingkungan. Melalui laporan 

keberlanjutan, perusahaan dapat memperlihatkan komitmen mereka terhadap praktik 

berkelanjutan dan memberikan transparansi kepada para pemangku kepentingan 

mengenai dampak yang ditimbulkan oleh operasi bisnis mereka dalam berbagai aspek 

tersebut (Dyck et al., 2019). 

Penelitian ini mengkaji ESG dari perspektif risiko ESG, yang diukur 

menggunakan Skor ESG Risk dari Sustainalytics. Rating ini digunakan untuk menilai 

eksposur perusahaan terhadap risiko material spesifik industri serta kemampuan 

perusahaan dalam mengelola risiko terkait lingkungan, sosial, dan tata kelola. Aspek 

yang dinilai meliputi efisiensi penggunaan energi, keselamatan kerja, dan keterlibatan 

dewan direksi yang mandiri. Informasi dari ESG Risk Rating membantu pemangku 

kepentingan dalam mengidentifikasi risiko ESG yang material dalam portofolio 

investasi mereka serta memahami besarnya risiko yang dihadapi perusahaan. Namun, 

risiko ESG seringkali sangat bervariasi dan tidak selalu jelas, tergantung pada sektor. 
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ESG Risk Rating juga dirancang untuk membantu investor memahami dampak 

signifikan dari risiko tersebut terhadap kinerja perusahaan (Fachrezi et al., 2024). 

Dalam kenyataannya, ESG memiliki ambiguitas dalam hal pengukuran karena 

ada banyak perusahaan di seluruh dunia yang melakukan pengukuran ESG. Sebagai 

contoh, Cornell (2021) mencatat bahwa 70 perusahaan yang dinilai ESG menyediakan 

layanan pengukuran ESG. Ini tidak termasuk institusi keuangan, lembaga pemerintah, 

dan lembaga penelitian yang juga melakukan pengukuran ESG dengan cara mereka 

sendiri. Namun, dari banyak perbedaan yang ada, perusahaan dan peneliti 

menggunakan salah satu cara utama untuk menilai ESG yaitu kinerja atau risiko. 

Pengukuran Kinerja menunjukkan seberapa baik suatu perusahaan memperhatikan 

masalah ESG. Pengukuran risiko, di sisi lain, menunjukkan seberapa besar 

kemungkinan ESG suatu perusahaan akan berdampak negatif pada masyarakat, 

pemerintah, dan lingkungan.  

Risiko ESG kini menjadi perhatian utama bagi investor karena erat kaitannya 

dengan keberlanjutan perusahaan. Perhatian ini tercermin dari upaya perusahaan untuk 

memitigasi faktor-faktor risiko ESG. Upaya ini didorong oleh pemahaman bahwa 

risiko ESG memiliki kontribusi besar terhadap kelangsungan hidup perusahaan. 

Perusahaan dengan tingkat risiko ESG yang tinggi cenderung menghadapi tantangan 

dalam mempertahankan stabilitas keuangan, yang pada gilirannya dapat mengancam 

keberlanjutan bisnisnya. Perusahaan yang tidak mampu mengelola risiko ESG dengan 

baik sering kali mengalami kesulitan dalam mencapai profitabilitas (Cohen, 2023). 
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Oleh karena itu, investor semakin menyadari bahwa perusahaan yang mengalokasikan 

sumber dayanya untuk manajemen risiko ESG justru dapat meningkatkan peluang 

keberlanjutan jangka panjang mereka (Cohen, 2023). Menurut Cohen (2023), kita 

tengah memasuki era baru dalam pasar keuangan, di mana investor akan semakin 

mendorong perusahaan untuk mengambil tindakan guna memitigasi risiko ESG dan 

memastikan praktik bisnis yang lebih berkelanjutan. 

Perusahaan dengan risiko ESG yang tinggi tanpa diimbangi tanggung jawab 

dan transparansi yang baik dapat mengalami penurunan nilai pada perusahaanya. 

Menurut Patresia et al. (2022), mempertahankan nilai perusahaan sangat penting 

karena peningkatan nilai perusahaan berkontribusi pada peningkatan kesejahteraan 

investor. Pengungkapan yang efektif mengenai tanggung jawab ESG dapat 

meningkatkan persepsi positif investor terhadap perusahaan sekaligus mengurangi 

asimetri informasi. Integrasi kebijakan dan praktik ESG ke dalam strategi dan operasi 

sehari-hari perusahaan semakin penting bagi investor karena dinilai mampu 

menciptakan nilai jangka panjang. Transparansi dalam pengelolaan risiko dan peluang 

ESG menjadi bagian penting dari proposisi nilai perusahaan (SSE Initiative, 2015). 

Nilai perusahaan merupakan konsep penting dengan indikator berbasis pasar. 

Nilai perusahaan membantu investor meramalkan kinerjanya di masa depan. Investor 

menentukan nilai perusahaan dengan menghitung harga sahamnya (Wijaya et al. 

2015). Harga saham merupakan perwujudan dari respon investor atas kinerja 

perusahaan dan kebijakan manajemen yang disampaikan perusahaan kepada public 
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(Permatasari et al., 2021). Nilai perusahaan biasanya tercermin melalui harga 

sahamnya (Suwardika & Mustanda, 2017), karena ada korelasi positif antara harga 

saham dan nilai perusahaan, maka harga saham perusahaan dianggap dapat 

menggambarkan nilainya secara akurat. Nilai perusahaan yang tinggi akan berkorelasi 

langsung dengan harga saham yang tinggi. Namun demikian, banyak perusahaan yang 

terus menyembunyikan informasi penting perusahaan dari para investor, sehingga 

menyulitkan mereka untuk menilai peluang nilai perusahaan di masa depan hanya 

berdasarkan informasi yang ada. Akibatnya, nilai perusahaan menurun (Vitolla et al., 

2023). 

 Penelitian sebelumnya menunjukkan bahwa ESG memiliki hubungan dengan 

nilai perusahaan, meskipun hasilnya masih bervariasi. Aboud et al. (2018) menemukan 

bahwa perusahaan yang termasuk dalam Indeks ESG memiliki nilai perusahaan yang 

lebih tinggi, dengan korelasi positif antara Tobin’s Q dan peringkat ESG perusahaan. 

Li et al. (2018) juga menyatakan bahwa penerapan kinerja ESG dapat meningkatkan 

nilai perusahaan, sejalan dengan Teori Stakeholder, yang menekankan bahwa 

perusahaan yang memenuhi harapan pemangku kepentingan cenderung mendapatkan 

dukungan yang berkontribusi pada peningkatan nilai perusahaan. Selain itu, 

perusahaan dapat menciptakan citra positif di mata pemangku kepentingan melalui 

tanggung jawab lingkungan (Darley et al., 2010). Dari sudut pandang ekonomi, 

pengungkapan ESG dilakukan karena dapat meningkatkan nilai perusahaan dan 

menurunkan biaya modal ekuitas (Verrecchia, 1983; Melinda & Wardhani, 2020). 
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Namun, dampak ESG terhadap nilai perusahaan masih diperdebatkan. Prabawati & 

Rahmawati (2022) menemukan bahwa di ASEAN, skor ESG justru berdampak negatif 

terhadap nilai perusahaan. Sementara itu, (Q. Li, 2022) menunjukkan bahwa 

peningkatan risiko ESG tidak signifikan terhadap harga saham perusahaan dengan 

risiko ESG rendah. Sebaliknya, (Ferriani & Natoli, 2021) menemukan bahwa 

rendahnya risiko ESG meningkatkan arus masuk dana saham selama krisis Covid-19. 

Priandhana (2022) juga melaporkan bahwa risiko ESG berdampak negatif terhadap 

kinerja keuangan perusahaan. 

Beberapa studi menunjukkan bahwa kepemilikan institusional dapat 

memperkuat hubungan ESG dan nilai perusahaan (Buchanan et al., 2018; Nguyen et 

al., 2020; Wu et al., 2022). Buchanan et al. (2018) menemukan bahwa selama krisis 

keuangan, kepemilikan institusional memoderasi hubungan ESG dan nilai perusahaan 

secara positif, tetapi sebelum krisis, efeknya justru negatif. Din et al. (2022) 

menunjukkan bahwa kepemilikan institusional meningkatkan return on equity (ROE) 

dan market to book ratio (MBR), yang berkontribusi pada peningkatan kinerja 

keuangan perusahaan. Hermeindito (2022) juga menemukan korelasi positif antara 

kepemilikan institusional dan nilai perusahaan. Menurut Nguyen et al. (2020), 

kepemilikan institusional jangka panjang memperkuat hubungan antara ESG dan nilai 

perusahaan karena investor institusi memiliki hak lebih besar dalam pengambilan 

keputusan strategis. Dengan kepemilikan saham yang lebih tinggi, mereka dapat 

memperoleh informasi yang lebih baik dan secara langsung memengaruhi tata kelola 
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perusahaan. Namun, Yadav (2020) menemukan bahwa kepemilikan institusional 

berdampak negatif terhadap aspek sosial dan tata kelola ESG, sementara investor 

melalui reksa dana justru berdampak positif. (Benz et al., 2020) juga menyatakan 

bahwa investor dapat meningkatkan kinerja tanggung jawab sosial perusahaan. 

Hubungan antara risiko ESG dan nilai perusahaan dengan kepemilikan 

institusional sebagai moderasi masih belum konsisten dalam berbagai penelitian. Wu 

et al. (2022) meneliti perusahaan manufaktur di Tiongkok dan menemukan bahwa 

kepemilikan institusional dapat mengurangi biaya keagenan, meningkatkan efisiensi 

operasional, serta memperkuat hubungan antara kinerja ESG dan nilai perusahaan. 

Namun, hasil ini tidak dapat langsung diterapkan pada negara lain, terutama negara 

berkembang seperti Indonesia. Penelitian di Indonesia masih terbatas, salah satunya 

oleh Fauziah et al. (2024), yang menemukan bahwa kepemilikan institusional 

memperkuat hubungan positif antara pengungkapan ESG dan nilai perusahaan pada 

perusahaan subsektor industri Siklus Konsumen. Sementara itu, Istikomah et al. (2023) 

meneliti kepemilikan asing sebagai variabel moderasi dalam hubungan antara risiko 

ESG dan nilai perusahaan di pasar saham Indonesia, tetapi hasilnya menunjukkan 

bahwa kepemilikan asing tidak berperan dalam moderasi hubungan tersebut. Oleh 

karena itu, penelitian ini akan menguji kepemilikan institusional sebagai variabel 

moderasi dalam konteks Indonesia, dengan mempertimbangkan bahwa investor 

institusional memiliki akses informasi yang lebih baik mengenai isu ESG serta 
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motivasi untuk mempengaruhi kebijakan perusahaan (Oktavila et al., 2019; Wu et al., 

2022). 

Selain itu, penelitian sebelumnya lebih banyak membahas pilar ESG secara 

terpisah. Cohen (2023) menekankan pentingnya pendekatan yang lebih menyeluruh 

terhadap ESG. Amir et al. (2018) menunjukkan bahwa perusahaan yang berfokus pada 

aspek lingkungan mendapatkan skor lebih tinggi dalam pilar Lingkungan (E), 

sementara yang lebih menekankan tanggung jawab sosial cenderung memiliki skor 

lebih tinggi dalam pilar Sosial (S) dan Tata Kelola (G). Oleh karena itu, penelitian ini 

akan menggunakan skor ESG Refinitiv sebagai rata-rata dari ketiga pilar ESG untuk 

menghindari bias dalam pengukuran (Iazzolino et al., 2023). Dengan mengadopsi Teori 

Stakeholder, penelitian ini bertujuan untuk memberikan wawasan baru mengenai 

bagaimana kepemilikan institusional dapat membantu perusahaan dalam mengelola 

risiko ESG secara lebih efektif. Berbeda dengan studi di Tiongkok yang berfokus pada 

kinerja ESG, penelitian ini akan lebih menekankan pada risiko ESG dan bagaimana 

kepemilikan institusional memoderasi hubungan tersebut di negara berkembang seperti 

Indonesia. 

Berdasarkan penjelasan yang telah peneliti uraikan diatas, maka peneliti tertarik 

untuk melakukan penlitian, yang akan direalisasikan dalam bentuk skripsi dengan judul 

“Pengaruh Risiko ESG Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Kepemilikan 

Institusional sebagai Moderasi”. 

 



11 

 

 

A. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang di atas, maka rumusan masalah dalam penelitian ini 

adalah sebagai berikut : 

1. Bagaimana pengaruh Risiko ESG terhadap Nilai Perusahaan? 

2. Bagaimana pengaruh Kepemilikan Institusional dalam memoderasi 

hubungan antara Risiko ESG dan Nilai Perusahaan? 

B. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan dari penelitian ini yaitu 

untuk mengetahui : 

1. Pengaruh Risiko ESG terhadap Nilai Perusahaan 

2. Pengaruh Kepemilikan Institusional dalam memoderasi hubungan antara 

Risiko ESG dan Nilai Perusahaan. 

C. Manfaat Penelitian 

Penilitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat dan informasi sebagai 

berikut : 

1. Bagi Pemerintahan 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi dan pandangan 

kepada pemerintah terkait pembuatan kebijakan mengenai pentingnya 
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pengungkapan aspek non keuangan perusahaan termasuk pengungkapan risiko 

ESG. 

2. Bagi Perusahaan 

Penelitian ini diharapkan dapat memotivasi perusahaan untuk lebih 

memperhatikan risiko ESG. Dengan menerapkan kegiatan ESG, diharapkan 

dapat memperkuat transparansi perusahaan dan mengurangi tantangan asimetri 

informasi yang mungkin timbul. 

Penelitian ini juga memberikan masukan bagi perusahaan dengan 

mengidentifikasi langkah-langkah konkret yang dapat dilakukan perusahaan 

dalam mengintegrasikan ESG ke dalam strateginya. Perusahaan dapat 

meningkatkan keterlibatan dengan para pemangku kepentingan termasuk 

pelanggan, karyawan, dan investor untuk lebih memahami harapan mereka 

mengenai praktik ESG. 

3. Bagi Investor 

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi faktor yang dipertimbangkan oleh 

investor saat membuat keputusan investasi terhadap perusahaan. Investor 

diharpkan tidak hanya mempertimbangkan kinerja keuangan semata, tetapi juga 

mempertimbangkan kinerja non-keuangan seperti aspek lingkungan, sosial, dan 

tata kelola perusahaan. 
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4. Bagi Peneliti  

Penelitian ini diharpkan dapat menambah wawasan peneliti mengenai 

pengaruh risiko ESG terhadap nilai perusahaan dengan kepemilikan 

institusional sebagai moderasi. 

5. Bagi Akademisi 

Penelitian ini diharapkan dapat berfungsi sebagai referensi, pembanding, 

dan landasan pengembangan untuk penelitian dimasa depan. Hal ini akan 

memberikan kontribusi yang berarti dalam kemajuan pengetahuan di bidang ini. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Berdasarkan hasil penelitian terhadap 74 perusahaan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia tahun 2023, disimpulkan bahwa risiko ESG tidak memiliki pengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa investor belum 

sepenuhnya mempertimbangkan risiko lingkungan, sosial, dan tata kelola dalam 

penilaian nilai perusahaan, serta karena dampak ESG cenderung bersifat jangka 

panjang. 

Sementara itu, kepemilikan institusional terbukti dapat memoderasi secara 

negatif hubungan antara risiko ESG dan nilai perusahaan. Artinya, keberadaan 

pemegang saham institusional mampu memperlemah dampak risiko ESG terhadap 

nilai perusahaan, sejalan dengan peran mereka dalam mendorong transparansi, tata 

kelola berkelanjutan, dan menciptakan kepercayaan stakeholder. Hal ini menunjukkan 

kontribusi institusi dalam meningkatkan nilai perusahaan dalam jangka panjang. 

Selain itu, variabel kontrol menunjukkan bahwa ukuran perusahaan 

berpengaruh negatif, sedangkan umur perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan. Secara keseluruhan, hubungan antara risiko ESG dan nilai perusahaan 

dengan moderasi kepemilikan institusional bersifat tidak langsung dan cenderung tidak 

linier, terutama dalam jangka pendek. 
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B. Keterbatasan Penelitian  

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan, salah satunya adalah 

keterbatasan dalam mengakses data historis terkait variabel risiko ESG. Hal ini 

menyebabkan data yang digunakan dalam penelitian ini hanya mencakup satu tahun 

pengamatan, sehingga kurang mampu menggambarkan tren jangka panjang atau 

fluktuasi risiko ESG dari waktu ke waktu. Selain itu, jumlah perusahaan tercatat yang 

telah memperoleh rating risiko ESG pada tahun 2023 masih terbatas, sehingga ruang 

lingkup sampel menjadi sempit dan dapat memengaruhi generalisasi temuan penelitian 

ini. 

C. Saran  

Berdasarkan simpulan dan keterbatasan yang telah diuraikan sebelumnya, 

penelitian selanjutnya disarankan untuk memperluas cakupan sampel baik dari segi 

waktu maupun wilayah observasi. Selain itu, disarankan untuk mempertimbangkan 

variabel moderasi lain seperti leverage, serta mengeksplorasi variabel atau pengukuran 

lain yang berpengaruh terhadap nilai perusahaan agar hasil penelitian lebih 

representative. 
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