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ABSTRAK

Widya (21043067): Pengaruh ESG Risk Terhadap Nilai Perusahaan dengan
Karakteristik CEO sebagai Variabel Moderasi (Studi Empiris pada
Perusahaan yang Terdaftar di ESG Leaders Tahun 2021-2023)

Pembimbing: Erly Mulyani, SE, M.Si, Ak

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh ESG Risk terhadap Nilai
Perusahaan dengan Karakteristik CEO sebagai Variabel Moderasi. Populasi
penelitian ini adalah seluruh perusahaan yang terdaftar di ESG Leaders tahun 2021-
2023. Teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah purposive sampling,
jumlah sampel adalah 19 perusahaan. Data yang digunakan adalah data sekunder,
meliputi skor ESG Risk yang dikeluarkan oleh Bursa Efek Indoenesia, serta data
keuangan dan non keuangan yang diperoleh dari situs resmi Bursa Efek Indonesia
dan laporan tahunan perusahaan. Nilai perusahaan diukur dengan menggunakan
Price to Book Value (PBV). Hasil penelitian menunjukkan bahwa ESG Risk
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tidak berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan. Lebih lanjut, hasil penelitian menemukan bahwa
Karakteristik CEO mampu memoderasi secara positif atau memperkuat hubungan
antara ESG Risk dan nilai perusahaan. Temuan ini memberikan wawasan tentang
hubungan ESG Risk, nilai perusahaan, dan Karakteristik CEO dalam konteks pasar
modal dan keberlanjutan perusahaan.

Kata Kunci : Firm Value; ESG Risk; CEO characteristics; Indonesia Stock
Exchange;Price to Book Value (PBV).
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BAB 1
PENDAHULUAN
A. Latar Belakang

Masalah serius yang sering muncul seiring dengan pertumbuhan dan
perkembangan perusahaan di berbagai negara adalah kerusakan lingkungan
(Kementerian Lingkungan Hidup dan Kehutanan). Salah satu faktor utama
penyebab kerusakan tersebut adalah pemanfaatan sumber daya secara tidak
berkelanjutan demi mengejar keuntungan ekonomi yang besar. Selain itu,
kegiatan produksi perusahaan kerap menghasilkan polusi yang tidak hanya
merugikan lingkungan, tetapi juga dapat memicu konflik sosial di masyarakat,

sehingga dapat mempengaruhi nilai perusahaan (Cohen 2023).

Nilai perusahaan mencerminkan kinerja suatu perusahaan yang akan
melibatkan persepsi investor terhadap perusahaan dan prospek perusahaan di
masa depan. Bagi para investor, kenaikan nilai perusahaan menjadi dorongan
untuk berinvestasi dalam perusahaan karena meningkatnya harga saham
perusahaan. Semakin tinggi harga saham berarti semakin tinggi tingkat
pengembalian kepada investor dan itu berarti semakin tinggi juga nilai
perusahaan terkait dengan tujuan dari perusahaan itu sendiri, yaitu untuk
memaksimalkan kemakmuran pemegang saham (Cohen 2023). Nilai
perusahaan yang tinggi juga memberikan rasa aman bagi kreditur dan investor,
karena mereka percaya bahwa modal yang ditanamkan, akan menghasilkan
return yang baik. Sebaliknya, penurunan nilai perusahaan dapat berdampak

signifikan, seperti menurunnya harga saham dan berkurangnya kepercayaan



investor, yang pada akhirnya menghambat pertumbuhan dan kelangsungan
usaha. Oleh karena itu, menjaga nilai perusahaan tetap stabil dan meningkat
menjadi prioritas utama dalam memastikan kelangsungan bisnis dan
kepercayaan pasar (Alareeni and Hamdan 2020). Sementara itu, bagi manajer
nilai perusahaan yang meningkat merupakan tolak ukur kerja yang telah

dicapai suatu perusahaan.

Pengukuran nilai perusahaan salah satunya dapat menggunakan Price
Book Value (PBV). Menurut Brigham & Houston (2020), Price Book Value
(PBV) merupakan pengukuran pasar tentang harga suatu perusahaan
berdasarkan nilai bukunya. Alasan menggunakan Price Book Value (PBV)
sebagai tolak ukur untuk menilai perusahaan dikarenakan Price Book Value
(PBV) mampu menilai kemampuan perusahaan dalam mengoptimalkan nilai
perusahaan dari modal yang ditanam. Price Book Value (PBV) juga memiliki
beberapa keunggulan termasuk nilai buku sebagai ukuran yang stabil dan
sederhana, pembanding antara perusahaan yang satu dengan perusahaan lain
untuk mengindikasi harga saham, serta memberikan gambaran potensi
perubahan harga saham. Selain itu, masih terdapat inkonsistensi pengukuran
nilai perusahaan menggunakan PBV pada penelitian sebelumnya. Penelitian
Mauliddin (2023) menemukan bahwa ESG berpengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan yang diproksikan dengan PBV. Sedangkan Marsuki and
Efendi (2021) menemukan hasil yang sebaliknya, dimana ESG tidak
berpengaruh signifikan terhadap nilai Perusahaan yang diproksikan dengan

PBV.



Setiap perusahaan perlu beradaptasi dengan perkembangan ekonomi
agar tetap kompetitif dan mampu bersaing secara berkelanjutan. Kemampuan
ini menjadi kunci dalam menjaga dan meningkatkan nilai perusahaan sekaligus
mendukung tercapainya tujuan strategis jangka panjang (Aydo and Ergun
2022). Nilai perusahaan sendiri mencerminkan persepsi pasar terhadap kinerja,
prospek, stabilitas, dan tata kelola perusahaan. Nilai yang tinggi menunjukkan
bahwa perusahaan dipercaya mampu menghasilkan keuntungan yang
berkelanjutan dan mengelola risiko dengan baik. Dalam konteks modern, salah
satu bentuk adaptasi penting adalah melalui peningkatan kualitas
pengungkapan non-keuangan, seperti penyusunan Sustainability Report

(Ningrum et al. 2022).

Di Indonesia, berbagai kasus menunjukkan bahwa sejumlah perusahaan
belum sepenuhnya menjalankan tanggung jawab sosial dan lingkungan
mereka. Hingga 2018, sebanyak 462 perusahaan tercatat menyebabkan
kerusakan lingkungan, dan pada 2022 angkanya meningkat menjadi 607
perusahaan (Kementerian Lingkungan Hidup dan Kehutanan, 2022). Kondisi
tersebut mencerminkan peningkatan jumlah bisnis yang kurang
memperhatikan aspek sosial dan lingkungan. Salah satu kasus yang mencuat
adalah PT Freeport Indonesia, yang membuang limbah ke lingkungan tanpa
izin, sehingga menimbulkan kerugian negara sekitar USD 12,95 miliar (News
Desk, 2018). Hal ini mengakibatkan gangguan besar pada ekosistem laut. Nilai
saham perusahaan tersebut mengalami penurunan dari US$18,81 menjadi

US$16,08, yang setara dengan penurunan 14,51 persen pada tahun 2018



(Gunawan, 2018). Kasus lainnya terjadi pada 2023, ketika KLHK
menghentikan aktivitas PT XLI akibat pencemaran lingkungan dari peleburan
logam tanpa izin, yang merusak ekosistem di sekitarnya sehingga nilai

perusahaannya mengalami penurunan yang signifikan (Mukhtaruddin 2024).

Melihat kondisi tersebut, penting bagi perusahaan untuk
mengutamakan tanggung jawab sosial dan lingkungan dalam operasional
mereka. Upaya nyata dalam menjaga keseimbangan lingkungan dan memenuhi
kebutuhan masyarakat dapat memberikan manfaat positif bagi perusahaan.
Dengan cara ini, perusahaan tidak hanya mampu membangun kepercayaan dan
dukungan dari masyarakat, tetapi juga menciptakan manfaat jangka panjang
yang berkontribusi pada keberlanjutan bisnis mereka di masa depan (Prabawati

and Rahmawati 2022).

Namun, sering kali bisnis lebih fokus pada pencapaian kinerja ekonomi
dan keuntungan finansial, yang sering kali mengabaikan dampak negatif yang
dapat ditimbulkan terhadap lingkungan (Cai et al. 2015). Terlalu besar fokus
pada pencapaian hasil ekonomi dapat bertentangan dengan prinsip bisnis
berkelanjutan, karena dapat mengesampingkan dampak jangka panjang yang
ditimbulkan oleh operasional bisnis terhadap masyarakat dan lingkungan. Jika
perusahaan hanya berfokus pada keuntungan jangka pendek, maka mereka
berisiko menghadapi berbagai tantangan serius terkait keberlanjutan di masa

depan (Cohen 2023).



Untuk menghadapi tantangan tersebut, pemerintah Indonesia telah
menetapkan  Peraturan  Otoritas Jasa  Keuangan (OJK) Nomor
51/POJK.03/2017 tentang "Penerapan Keuangan Berkelanjutan bagi Lembaga
Jasa Keuangan, Emiten, dan Perusahaan Pemerintah" (Xaviera and Rahman
2023). Kebijakan tersebut merupakan langkah konkret pemerintah untuk
mendorong perusahaan menyusun laporan keberlanjutan melalui program
keuangan berkelanjutan, yang mengarahkan perusahaan untuk menjaga
kesinambungan bisnis mereka dengan memperhatikan aspek ekonomi, sosial,
dan lingkungan melalui penerapan prinsip ESG secara efektif (Zumente and

Bistrova 2021).

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.
ESG merupakan model bisnis yang peduli terhadap triple bottom line, yaitu

semua tindakan yang dilakukan perusahaan untuk keberlanjutan.

Penerapan yang efektif dari prinsip environmental, social, and
governance (ESG) dapat memberikan berbagai keuntungan signifikan bagi
bisnis dalam mendukung nilai perusahaan. ESG membantu perusahaan untuk

lebih baik dalam mengidentifikasi risiko, mendorong inovasi, serta



meningkatkan reputasi mereka di mata publik. Selain itu, ESG juga membuka
peluang untuk bisnis yang berkelanjutan dan memperbaiki kualitas manajemen
perusahaan dengan meningkatkan transparansi, yang pada gilirannya
mendukung keberlanjutan jangka panjang dan kinerja keuangan yang lebih
baik (The Association of Chartered Certified Accountants, 2013). Perusahaan
yang memiliki ESG Risk dengan nilai yang rendah cenderung memiliki peluang
lebih besar untuk mempertahankan keberlajutan bisnis perusahaan di masa

depan (Shakil 2021).

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. 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).

ESG Leaders merupakan hasil kolaborasi antara Sustainalytics dan
Bursa Efek Indonesia (IDX). Sustainalytics melakukan penilaian risiko ESG

menggunakan konsep dekomposisi risiko dimana perusahaan dihadapkan pada



dua dimensi isu ESG yaitu exposure dan management. Exposure merupakan
risiko material ESG yang tidak dikendalikan oleh perusahaan dan
mempengaruhi penilaian risiko ESG. Management merupakan komitmen dan
tindakan nyata perusahaan dalam menangani isu ESG melalui berbagai
kebijakan dan program kerja perusahaan

(https://www.idx.co.1d/id/perusahaan-tercatat/penjelasan-nilai-esg/).

ESG Risk merupakan risiko ESG yang tidak dikelola dengan baik yang
berpotensi mempengaruhi nilai perusahaan (Lestari and Pebriyani 2025). ESG
Risk mencakup komponen risiko lingkungan, sosial, dan tata kelola. ESG Risk
Dari perspektif lingkungan, risiko yang dipertimbangkan meliputi dampak
perubahan iklim, penggunaan sumber daya alam, pengelolaan limbah, dan
upaya pelestarian lingkungan. Dari perspektif sosial, risiko yang
dipertimbangkan meliputi hak asasi manusia, ketenagakerjaan, keselamatan
dan kesehatan kerja, serta hubungan masyarakat sekitar. Dari perspektif tata
kelola, risiko yang dipertimbangkan meliputi struktur kepemimpinan
perusahaan, etika bisnis, transparansi, dan kepatuhan terhadap peraturan

(Cohen 2023).

Berdasarkan penelitian sebelumnya, banyak studi yang telah mengkaji
hubungan antara ESG Risk dengan nilai perusahaan. Penelitian oleh Fachrezi
et al. (2024) serta Cohen (2023) menunjukkan tidak adanya pengaruh yang
signifikan antara ESG Risk dan nilai perusahaan. Hal ini diperkuat oleh juga
oleh temuan Nabit and Helmy (2025) serta Irwansyah and Sebrina (2024) yang

mengungkapkan bahwa secara keseluruhan investor tidak terfokus pada kinerja


https://www.idx.co.id/id/perusahaan-tercatat/penjelasan-nilai-esg/

ataupun risiko lingkungan, sosial dan tata kelola yang dilakukan oleh
perusahaan, risiko ESG tidak terkait langsung dengan sektor industri sehingga

tidak ada pengaruh ESG terhadap nilai perusahaan.

Namun, tidak semua penelitian sepakat tentang manfaat ESG. Lestari
and Pebriyani (2025) menemukan bahwa ESG Risk berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan. Dimana, semakin rendah skor ESG Risk, semakin
tinggi nilai sebuah perusahaan. Hal ini juga diperkuat dengan hasil penelitian
yang dilakukan oleh Oktrivina, Ambarwati, and Rosdiana (2024) yang
menyatakan bahwa ESG Risk berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai

perusahaan.

Hal ini menunjukkan bahwa meskipun ESG menjadi tren yang semakin
penting, dampaknya terhadap nilai perusahaan masih bergantung pada
bagaimana perusahaan mengintegrasikan dan melaporkan praktik ESG
mereka. Perusahaan perlu memastikan bahwa implementasi ESG tidak hanya
menjadi formalitas, tetapi benar-benar memberikan dampak positif yang nyata

(Yu and Xiao 2022).

Berdasarkan Stakeholder Theory, peran pemangku kepentingan
menjadi elemen kunci dalam keberlangsungan bisnis (Freeman, Dmytriyev,
and Phillips 2021). Perusahaan perlu mendorong dukungan dari pemangku
kepentingan untuk memastikan kelancaran aktivitas bisnis yang dijalankan.
Pemangku kepentingan adalah pihak-pihak yang memiliki kepentingan

tertentu terhadap perusahaan, baik secara langsung memengaruhi maupun



dipengaruhi oleh aktivitas perusahaan tersebut. Pengungkapan informasi yang
transparan dan akuntabel akan dapat diyakini oleh investor dan pemangku
kepentingan sehingga akan dapat membuat persepsi stakeholder baik atau
buruk terhadap perusahaan. Stakeholder mengharapkan perusahaan untuk
bertanggung jawab atas segala aktivitas bisnisnya. Ketika sebuah perusahaan
mampu mengelola risiko dan mengatasi perubahan dampak lingkungan dengan
baik, hal ini akan menciptakan citra yang positif. Akibatnya, para pemangku
kepentingan memberikan nilai yang lebih tinggi terhadap perusahaan, yang
pada gilirannya mendorong peningkatan kinerja perusahaan dan mendukung

keberlanjutan bisnisnya.

Selain itu, dalam praktiknya perusahaan dihadapkan pada tantangan
besar untuk menjaga keseimbangan antara perlindungan lingkungan dan
pencapaian target pertumbuhan bisnis. Integrasi aspek lingkungan dan sosial
ke dalam strategi perusahaan menciptakan tantangan tambahan bagi para CEO
sebagai pengambil keputusan utama. Mereka bertanggung jawab atas
implementasi aktivitas perusahaan sekaligus pelaporan yang sesuai. Oleh
sebab itu, karakteristik CEO menjadi faktor penting yang dapat memengaruhi
sejauh mana perusahaan mengadopsi dan melaporkan praktik ESG mereka

(Triyani, Setyahuni, and Kiryanto 2020).

Tujuan perusahaan adalah menaikkan nilai perusahaan. Dengan
dilakukannya penilaian terhadap ESG Risk yang kemudian diperkuat dengan
kemampuan seorang CEO dalam memimpin perusahaan, maka nilai

perusahaan akan meningkat. Dalam konteks ESG, seorang CEO diharapkan



memiliki keahlian yang memadai sesuai dengan ketentuan POJK Nomor
33/POJK.04/2014. CEO yang kompeten dapat mempengaruhi penerapan
kebijakan ESG secara signifikan, memastikan bahwa perusahaan tidak hanya
beroperasi secara berkelanjutan tetapi juga memberikan dampak positif bagi

lingkungan dan masyarakat (Triyani et al. 2020).

Keahlian seorang CEO menjadi faktor kunci dalam memperkuat
hubungan antara ESG dan nilai perusahaan. Seorang CEO dianggap memiliki
keahlian yang relevan apabila ia memiliki pengalaman dalam posisi strategis
seperti Chief Executive Officer (CEO), Direktur Perencanaan, Direktur
Manajemen Risiko, dan posisi lain yang berhubungan dengan aspek ESG dan
keberlanjutan bisnis perusahaan. Pengalaman dalam bidang ini memungkinkan
CEO untuk memahami risiko keuangan dan non keuangan yang berkaitan
dengan ESG serta mengambil keputusan yang dapat meningkatkan
keberlanjutan dan stabilitas perusahaan. Dengan memiliki keahlian, seorang
CEO dapat mengelola ESG Risk dengan lebih efektif dapat menciptakan nilai
tambah bagi perusahaan serta meningkatkan kepercayaan investor dan

pemangku kepentingan lainnya (Velte 2020).

Oleh karena itu, penting untuk mengkaji bagaimana pengaruh
karakteristik CEO dalam memoderasi hubungan antara ESG Risk terhadap nilai
perusahaan. Penelitian Velte (2020) menemukan bahwa kinerja ESG memiliki
dampak positif terhadap kinerja keuangan perusahaan, yang semakin kuat jika
CEO memiliki kemampuan yang mumpuni. Penelitian Ghardallou (2022) juga

menunjukkan bahwa karakteristik CEO dapat menjadi moderasi yang
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signifikan dalam hubungan antara keberlanjutan perusahaan dan penilaian
kinerja perusahaan. Dengan pemahaman mendalam tentang keberlanjutan dan
implementasi yang efektif, seorang CEO dapat membawa perusahaan menuju
kinerja keuangan yang lebih baik, yang pada akhirnya meningkatkan nilai

perusahaan secara keseluruhan.

Hingga saat ini, telah banyak penelitian yang membahas pengungkapan
sustainability report dalam konteks ESG. Namun, studi yang secara khusus
menganalisis risiko ESG berdasarkan ESG Risk Rating masih terbatas
(Priandhana 2022). Dengan demikian, pengujian dampak risiko ESG terhadap
nilai perusahaan masih jarang ditemukan dalam penelitian sebelumnya.
Berbeda dari studi sebelumnya yang lebih berfokus pada ESG melalui
pengungkapan ESG score dari Refinitiv Icons yang umumnya bersumber dari
laporan keberlanjutan berbasis standar GRI dan diukur oleh pihak ketiga yang
kompeten, penelitian ini termotivasi dari penelitian Cohen (2023) dan
menghadirkan perspektif baru dengan memasukkan karakteristik CEO sebagai
variabel moderasi. Pendekatan ini memberikan nilai tambah dalam mengukur
keterbaruan dan relevansi penelitian terhadap dinamika ESG dalam dunia
bisnis.

Sesuai uraian tersebut, maka penulis tertarik untuk melakukan
penelitian yang berjudul “Pengaruh ESG Risk terhadap Nilai Perusahaan
dengan Karakteristik CEQO sebagai Variabel Moderasi (Studi Empiris

pada Perusahaan yang Terdaftar di ESG Leaders Tahun 2021-2023)”.

11



B. Rumusan Masalah
1. Apakah ESG Risk berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
yang terdaftar di ESG Leaders Tahun 2021-2023?
2. Apakah karakteristik CEO mampu memoderasi hubungan antara ESG Risk
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di ESG Leaders

Tahun 2021-2023?

C. Tujuan Penelitian
1. Untuk mengetahui pengaruh ESG Risk terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan yang terdaftar di ESG Leaders Tahun 2021-2023
2. Untuk mengetahui pengaruh karakteristtk CEO dalam memoderasi
hubungan antara ESG Risk terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang

terdaftar di ESG Leaders Tahun 2021-2023

D. Manfaat Penelitian
1. Manfaat Teoritis
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memperluas wawasan, dan
meningkatkan pengetahuan yang telah diperoleh selama masa perkuliahan.
Penelitian ini diharapkan memberikan manfaat nyata bagi para mahasiswa
yang nantinya akan berkarir di bidang akuntansi. Penelitian ini bertujuan
membantu mahasiswa agar lebih peka terhadap berbagai penyimpangan
yang sering terjadi di perusahaan, sehingga mereka dapat menghindari

perilaku yang tidak etis tersebut dalam praktik profesional mereka.
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2. Manfaat Praktis

a) Bagi investor, hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi
dalam mempertimbangkan keputusan investasi yang tepat. Fokus pada
aspek ESG perusahaan diharapkan membantu investor membangun
portofolio berkelanjutan dan bertanggung jawab untuk jangka panjang.

b) Bagi perusahaan, penelitian ini diharapkan memberikan wawasan
tambahan bagi manajemen dalam mengintegrasikan praktik ESG ke
dalam strategi bisnis. Selain itu, penelitian ini juga diharapkan membantu
perusahaan memahami peran karakteristik CEO dalam memoderasi
pengaruh pengungkapan ESG terhadap nilai perusahaan, sehingga dapat

mendukung pertumbuhan yang lebih berkelanjutan.
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BAB YV
PENUTUP
A. Kesimpulan
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh ESG Risk
terhadap nilai perusahaan dengan karakteristik CEO sebagai variabel moderasi
pada perusahaan yang terdaftar di ESG Leaders selama periode 2021-2023.
Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, maka dapat disimpulkan

sebagai berikut :

1. ESG Risk tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan yang
terdaftar di ESG Leaders.
2. Karakteristik CEO dapat memoderasi secara positif atau memperkuat

hubungan antara ESG Risk dengan nilai perusahaan.

B. Keterbatasan Penelitian
Penelitian ini memiliki keterbatasan dan masih jauh dari kata sempurna,

berikut keterbatan dalam penelitian ini:

1. Pada riset ini jumlah atau ukuran sampel yang digunakan relatif kecil,
karena hanya fokus pada perusahaan yang terdaftar di ESGL selama 2021-
2023. Keterbatasan ini terjadi karena ESGL merupakan kelompok
perusahaan baru dan hanya memasukkan 30 perusahaan setiap periode ke
dalamnya. Namun, ESGL adalah kelompok perusahaan yang disusun
berdasarkan tingkat ESG Risk yang dimiliki setiap Perusahaan dan

bekerjasama dengan Sustainalystics (Lembaga penilai risiko ESG).
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2. Dalam penelitian ini, nilai perusahaan diukur berdasarkan harga saham
setelah laporan keuangan dipublikasikan. Namun, dalam prakteknya,
sering kali terjadi bahwa ESGL diterbitkan sebelum laporan keuangan
(awal bulan Juni dan Desember), yang memungkinkan terjadinya reaksi
dari para investor saat ESGL dipublikasikan, meskipun laporan keuangan

belum tersedia.

C. Saran

Berdasarkan keterbatasan penelitian ini, maka penelitian selanjutnya
diharapkan dapat menambah sampel penelitian dengan menambah periode
penelitian atau melibatkan sampel yang lebih spesifik, seperti perusahaan
sektor tertentu yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia (BEI) yang memiliki
ESG Risk Rating, untuk mendapatkan pemahaman yang lebih luas.
Selanjutnya, diharapkan dapat melakukan penelitian terkait variabel-variabel
lainnya yang mungkin dapat mempengaruhi hubungan ESG Risk terhadap nilai
perusahaan, misalnya dengan menambahkan Firm Age sebagai variabel
kontrol. Semakin lama perusahaan beroperasi, semakin tinggi nilai
perusahaannya. Faktor seperti pengalaman yang lebih matang, kepercayaan
pasar yang lebih kuat, serta stabilitas bisnis yang lebih baik dapat menjadi
alasan utama mengapa perusahaan yang lebih tua cenderung memiliki nilai

yang lebih tinggi.
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