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ABSTRAK 

Konsep investasi berbasis Environmental, Social, dan Governance (ESG) sedang 

menjadi tren dalam dunia pasar modal saat ini. Indeks ESG diperkenalkan untuk 

mengukur kinerja sustainability report perusahaan. Penelitian ini diperkenalkan untuk 

mengukur pengaruh kinerja keuangan dan skor ESG  terhadap return saham. Penelitian 

ini menggunakan data dari perusahaan yang tercatat di BEI pada indeks IDX ESG 

Leaders periode 2020-2023. Data yang digunakan dalam penelitian ini terdiri dari 

indikator keuangan, variabel yang berasal dari skor ESG untuk mengukur indeks ESG, 

dan ROA serta ROE untuk mengukur kinerja keuangan perusahaan. Metode yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah metode analisis deskriptif dan analisis regresi 

linier berganda dengan software Eviews 9. Pemilihan sampel dalam penelitian ini 

menggunakan metode purposive sampling dengan data sebanyak 13 perusahaan 

dengan periode 4 tahun yang secara konsisten terdaftar di indeks IDX ESG Leaders. 

Hasil dari penelitian ini yaitu environmental disclosure, governance disclosure, dan 

financial performance dengan indikator ROE berpengaruh positif terhadap return 

saham. Namun, social disclosure dan financial performance dengan indikator ROA 

tidak berpengaruh terhadap return saham. 
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ABSTRACT 

The concept of Environmental, Social, and Governance (ESG)-based investment is 

trending in the capital market world today. The ESG index was introduced to measure 

the performance of a company's sustainability report. This study was introduced to 

measure the effect of financial performance and ESG score on stock returns. This study 

uses data from companies listed on the IDX ESG Leaders index for the period 2020-

2023. The data used in this study consists of financial indikators, variabels derived 

from ESG scores to measure the ESG index, and ROA and ROE to measure the 

company's financial performance. The method used in this research is descriptive 

analysis method and multiple linear regression analysis with Eviews 9 software. The 

sampel selection in this study used purposive sampling method with data of 13 

companies with a 4-year period that were consistently listed on the IDX ESG Leaders 

index. The results of this study are environmental disclosure, governance disclosure, 

and financial performance with ROE indikator have a positive effect on stock returns. 

However, social disclosure and financial performance with ROA indikator have no 

effect on stock returns. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Pertumbuhan perekonomian global menunjukkan tanda-tanda 

pemulihan yang dapat dilihat dari berkurangnya volatilitas harga energi, 

kuatnya pasar-pasar di negara maju, meredanya tekanan inflasi di berbagai 

negara, serta permintaan global yang masih kuat (Bappenas, 2023). Menurut 

Berita Resmi Statistik No. 13/02/Th.XXVII Badan Pusat Statistik (BPS) 

tanggal 5 Februari 2024, Indonesia mengalami pertumbuhan perekonomian 

sebesar 5,05% pada Tahun 2023. Meskipun turun sedikit dari tahun 2022, 

namun perekonomian Indonesia masih tergolong cukup baik. Produk Domestik 

Bruto (PDB) menjadi alat ukur perekonomian di Indonesia atas harga yang 

berlaku. Selama tahun 2023, ekonomi Indonesia secara parsial masih terus 

mengalami pertumbuhan. Berikut adalah grafik dari pertumbuhan ekonomi di 

Indonesia pada tahun 2023. 

 

Gambar 1.1-1 Pertumbuhan Nilai PDB dari Beberapa Lapangan Usaha di Indonesia (c-to-c) 

(dalam persen) 

Source: Badan Pusat Statistik (BPS), 5 Februari 2024. 
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Tumbuhnya Perekonomian di Indonesia juga diikuti dengan 

pertumbuhan investor. Menurut Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI) 

(2024), Indonesia mengalami perkembangan jumlah investor dengan sangat 

pesat dari tahun 2020 hingga tahun 2024. Angka investor di Indonesia dari 

tahun 2023 ke tahun 2024 tumbuh sebesar 1,3% pada instrumen pasar modal, 

1,37% pada instrumen reksa dana, 1,76% pada instrumen saham dan surat 

berharga lainnya, dan 1,28% pada instrumen SBN. Berikut adalah grafik 

pertumbuhan investor di Indonesia.  

 

Gambar 1.1-2 Pertumbuhan Angka Investor di Indonesia 

Source: Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI) (2024) 

 

Pertumbuhan angka investor di Indonesia juga dipengaruhi oleh 

bertambahnya indeks saham berbasis ESG di Indonesia. Menurut Indonesia 

Stocks Exchange (IDX), Indeks saham berbasis ESG di Indonesia di antaranya 

adalah: IDX LQ45 Low Carbon Leaders, SRI-KEHATI, ESG Sector Leaders 

IDX KEHATI, IDX ESG Leaders (ESGL), dan ESG Quality 45 IDX KEHATI. 

Indeks tersebut mengukur kinerja entitas yang memiliki peringkat ESG yang 

tidak terlibat kontrovers secara signifikan dan nilai yang baik. Perusahaan 
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menjalankan praktik ESG sebagai bentuk tanggung jawabnya terhadap para 

pemangku kepentingan (Safriani & Utomo, 2020). Peraturan Otoritas Jasa 

Keuangan (OJK) menjadi dasar atas penerbitan indeks saham berbasis ESG. 

OJK sebagai salah satu bagian dari pemerintahan tersebut mengeluarkan 

Peraturan mengenai Penerapan Finansial yang Berkelanjutan bagi Lembaga 

dari Jasa Keuangan, Perusahaan Publik, dan Emiten, yaitu Nomor 

51/PJOK.03/2017. Tujuan dari dikeluarkannya peraturan mengenai penerapan 

laporan keuangan berkelanjutan tersebut adalah untuk menjaga inklusifitas dan 

stabilitas perekonomian dengan mewujudkan sinergi antara aspek sosial, tata 

kelola perusahaan, dan lingkungan (Sibarani, 2023).  

Indeks berbasis ESG yang akan digunakan dalam penelitian ini yaitu 

IDX ESG Leaders. IDX ESG Leaders merupakan indeks yang menilai valuasi 

saham yang mempunyai skor atas lingkungan, sosial, dan tata kelola (ESG) 

yang tidak memiliki keterlibatan dalam kontroversi, nilai yang baik, serta 

mempunyai likuiditas atas kinerja keuangannya yang baik pula. Sustainalytics 

merupakan pihak yang melakukan penilaian skor ESG dan analisis kontroversi 

pada indeks ini. BEI bekerja sama dengan  Sustainalytics atas penilaian indeks 

ini. Masih sedikitnya penelitian sebelumnya yang meneliti pada indeks tersebut 

membuat penelitian ini dilakukan. 

Informasi mengenai ESG diharapkan dapat mendorong investor untuk 

melakukan investasi berbasis ESG. Dalam pengambilan keputusan 

berinvestasi, investor perlu memerhatikan bukan hanya dari aspek finansial 

saja, akan tetapi juga aspek tata kelola perusahaan, lingkungan, dan sosial 

sebagai faktor non-keuangan (Setiani, 2023).  Pada beberapa waktu terakhir, 

skor ESG telah menjadi sebuah tren yang baru bagi para calon investor dan 

investor dalam pengambilan keputusan atas kegiatan investasinya. ESG Score 

telah mendorong perbandingan perusahaan mengenai pelaporan keberlanjutan 

mereka. Salah satu upaya perusahaan dalam berpartisipasi pada isu 

keberlanjutan dan kelestarian lingkungan yaitu melalui ESG disclosure atau 
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pengungkapan aspek lingkungan, pengungkapan aspek sosial, dan 

pengungkapan aspek tata kelola perusahaan. Pengungkapan masih menjadi 

keseluruhan dari kewajiban dan tanggung jawab manajemen perusahaan selaku 

pengelola dalam melaporkan aktivitas bisnisnya kepada para stakeholder dalam 

agency theory. Terdapat 3 pilar utama di dalam pengungkapan laporan 

berkelanjutan (ESG Disclosure), yaitu environemental, social, dan governance. 

Pengungkapan pilar lingkungan (environemental disclosure) dalam 

ESG merupakan salah satu kewajiban etis perusahaan multinasional dalam 

pemenuhan tanggung jawabnya terhadap lingkungan (Donaldson (2015) dalam 

(Camilleri, 2017)). Aspek lingkungan yang dikeluarkan oleh ESG mencakup 3 

indikator penilaian utama, yaitu mengenai penggunaan sumber daya 

perusahaan (resource use), efektivitas dan komitmen perusahaan dalam 

pengurangan emisi (emissions), serta usaha dan inovasi perusahaan dalam 

pengurangan biaya untuk menciptakan pasar baru dengan teknologi yang ramah 

lingkungan (innovation).  

Corporate Social Responsibility (CSR) begitu erat hubungannya 

dengan pengungkapan pilar sosial (social disclosure) dalam ESG. Menurut (Dr. 

Mohammad Abdul Ghani, 2016) definisi dari CSR merupakan “perilaku bisnis 

perusahaan yang memerhatikan pemangku kepentingan”. Aspek sosial (social 

score) yang dikeluarkan oleh ESG mencakup 4 indikator penilaian, yaitu 

kepuasan karyawan mengenai lingkungan kerja dan peluang karir (workforce), 

pengimplementasian nilai-nilai yang mendukung hak asasi manusia (human 

right), komitmen perusahaan dalam melindungi kesehatan masyarakat dan etika 

bisnis (community), dan komitmen perusahaan untuk menghasilkan produk 

yang berkualitas dengan mengintegrasikan kesehatan dan keselamatan 

pelanggan (product responsibility).  

Pengelolaan struktur perusahaan atau Good Corporate Governance 

(GCG) begitu erat hubungannya dengan pengungkapan pilar tata kelola 

(governance disclosure) dalam ESG. Aspek tata kelola perusahaan yang 
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dikeluarkan oleh ESG mencakup 3 indikator, yaitu kemampuan manajemen 

perusahaan dalam mengelola entitasnya (management), pemegang saham 

(shareholder), dan strategi CSR (CSR Strategy).  

Pengungkapan laporan berkelanjutan dalam Environmental, Social, dan 

Governance (ESG) adalah satu dari banyak indikator yang penting bagi para 

investor dalam sikap atas pengambilan keputusannya terhadap kegiatan 

investasinya. Namun, investor juga tidak melupakan indikator penting lainnya 

dalam pengambilan keputusan berinvestasinya. Indikator lain yang menjadi 

ukuran bagi investor dalam mempertimbangkan keputusan investasinya yaitu 

kinerja keuangan (financial performance). Kinerja keuangan menjadi salah satu 

ukuran dalam tingkat keberhasilan perusahaan dari sisi keuangan di periode 

tertentu dalam mengelola bisnisnya terkait pengelolaan pendanaan (Inawati & 

Rahmawati, 2023). Informasi kinerja keuangan sangat diperlukan dalam 

memprediksi kualitas produktifitas masa depan entitas bisnisnya dari sumber 

daya yang telah ada dan dapat membantu menilai potensi perubahan sumber 

daya ekonomi. Penilaian kinerja keuangan bisa diukur melalui indikator rasio 

finansial, yaitu rasio aktivitas, rasio lancer (likuiditas), rasio solvabilitas, dan 

rasio atas laba perusahaan (profitabilitas) (Rahayu, 2020).  

Pada penelitian ini, rasio profitabilitas Return on Asset atau perputaran 

atas aset (ROA) dan Return on Equity atau perputaran atas ekuitas (ROE) 

menjadi indikator dalam penilaian kinerja keuangan perusahaan. Keputusan 

berinvestasi di pasar modal juga biasanya dapat dinilai melalui baik atau 

tidaknya suatu kinerja keuangan entitas bisnis tersebut. Alasan digunakannya 

indikator ROA dan ROE adalah karena rasio-rasio tersebut sebagai ukuran 

kinerja keuangan yang mewakili pengembalian atas aktivitas perusahaan. ROA 

memfokuskan kemampuan perusahaan untuk memperoleh earning  dalam 

keseluruhan operasi perusahaan, sedangkan ROE mengukur return yang 

diperoleh dari investasi pemilik perusahaan. Selain itu juga dapat digunakan 
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sebagai alat untuk melihat  apakah perusahaan tersebut dapat bertahan atau 

tidak pada masa yang akan dating  (Wijaya, 2019).  

Menurut Kasmir (2017), Return On Assets (ROA) adalah rasio yang 

menunjukan hasil (return) atas jumlah aktiva yang digunakan dalam 

perusahaan. Selain itu, ROA memberikan suatu ukuran tentang efektivitas 

manajemen dalam mengelola investasinya. Sedangkan menurut Hery (2016), 

Return On Assets (ROA) merupakan rasio yang menunjukan seberapa besar 

kontribusi aset dalam menciptakan laba bersih. Dengan kata lain, rasio ini 

digunakan untuk mengukur seberapa besar jumlah laba bersih yang akan 

dihasilkan dari setiap rupiah dana yang tertanam dalam total aset. Semakin 

besar ROA maka semakin besar pula tingkat keuntungan yang dicapai oleh 

perusahaan tersebut dan semakin baik pula posisi perusahaan tersebut dari segi 

penggunaan assets.  Semakin tinggi rasio ini maka semakin baik prduktivitas 

aset dalam memperoleh keuntungan bersih. Dengan mengetahui ROA kita 

dapat menilai apakah perusahaan telah efisien dalam menggunakan aktivanya 

dalam kegiatan operasi untuk menghasilkan keuntungan. Laba bersih (net 

income) merupakan ukuran pokok keseluruhan keberhasilan perusahaan. ROA 

dapat membantu perusahaan yang telah menjalankan praktik akuntansi dengan 

baik untuk mengukur efisiensi penggunaan modal yang menyeluruh terhadap 

setiap hal yang mempengaruhi keadaan keuangan perusahaan sehingga dapat 

diketahui posisi perusahaan terhadap industri. 

Return On Equity (ROE) merupakan hasil pengembalian atas ekuitas 

merupakan rasio yang menunjukan seberapa besar kontribusi ekuitas dalam 

menciptakan laba bersih. Rasio ini dihitung dengan membagi laba bersih 

terhadap ekuitas Hery (2016). Sedangkan menurut Fahmi (2012), ROE adalah 

rasio yang digunakan untuk mengkaji sejauh mana suatu perusahaan 

mempergunakan sumber daya yang mengkaji sejauh mana suatu perusahaan 

mempergunakan sumber daya yang dimilik untuk mampu memberikan laba 

atas ekuitas.  Menurut Tandelilin (2001) menyatakan bahwa Return On Equity 
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menggambarkan sejauh mana kemampuan perusahaan menghasilkan laba yang 

bisa diperoleh pemegang saham. Sehingga dapat disimpulkan bahwa Return On 

Equity dapat  mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan laba bersih 

berdasarkan modal tertentu. ROE digunakan sebagai pengukuran kemampuan 

entitas bisnis dalam pengelolaan modalnya untuk mendapat keuntungan bersih 

perusahaan. 

Menurut survei dari PwC Indonesia (2022), 90% aset manajer meyakini 

bahwa strategi investasi dengan mengintegrasikan seluruh aspek ESG akan 

meningkatkan return saham secara keseluruhan, di samping keraguan apakah 

financial performance dan ESG bisa bertentangan. Melalui prospek return 

saham yang lebih tinggi, 78% investor rela melebihkan budget yang lebih besar 

untuk lembaga pengelola investasi berbasis ESG (PWC Indonesia, 2022). 

Umumnya, Investor yang cenderung bekerja dengan berdasarkan ESG lebih 

bisa dan aktif dalam memengaruhi praktik perusahaan dan kebijakannya 

(Lestari, 2022). Aktivitas di pasar saham akan dilibatkan dalam penilaian 

keberlanjutan suatu entitas bisnis yang berlandaskan ESG yang secara tidak 

langsung memengaruhi seberapa besarnya tingkat pengembalian (return) 

saham (Gunawan & Priska, 2018). Maka dari itu, penelitian (Zuhrohtun & 

Triana, 2023) memberikan pernyataan bahwa pengungkapan ESG dapat 

memengaruhi harga saham yaitu semakin besar nilai ESG, semakin tinggi pula 

imbal hasil sahamnya dikarenakan entitas bisnis yang memberikan informasi 

mengenai pengungkapan ESG dapat memunculkan sinyal positif kepada umum 

mengenai komitmennya terhadap akuntabilitas dan transparansi. 

Menurut penelitian terdahulu, terdapat beberapa ambiguitas atas 

pengaruh ESG disclosure dan financial performance terhadap imbal hasil atau 

return saham. Hasil dari penelitian uyang diuji oleh (Gunawan & Priska, 2018) 

menyatakan bahwa CSR strategy dan management memiliki pengaruh secara 

signifikan atas return saham, namun Skor Resource Use, Human Rights, 

Community, Product Responsibility, Emissions, Environmental Innovation, 
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Workforce, dan Shareholders tidak berpengaruh secara parsial dan signifikan 

terhadap imbal hasil atau return saham. Adapun hasil dari penelitian (Maulana 

et al., 2023) menyatakan bahwa ESG score memiliki pengaruh secara positif 

dan signifikan terhadap imbal hasil atau return saham. Temuan ini sama halnya 

dengan temuan observasi yang diuji oleh (Zuhrohtun & Triana, 2023) yaitu 

menemukan Environmental, Social, dan Governance memiliki pengaruh positif 

terhadap harga  dari saham. Namun beda halnya dengan hasil dari penelitian 

yang diuji dan diteliti oleh Fahreza Widi Aditama (2022) yaitu menunjukkan 

bahwa environment score, social score, dan governance score secara parsial 

tidak memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap imbal hasil atau return 

saham. 

Berdasarkan pemaparan mengenai dampak ESG terhadap pasar modal 

di Indonesia yang telah diteliti oleh penelitian sebelumnya, terdapat diferensiasi 

atas hasilnya, sehingga diperlukannya observasi yang lebih kompleks untuk 

menganalisis pengaruh pengungkapan ESG dan kinerja keuangan sebuah 

perusahaan. Peneliti ingin mengetahui bagaimana pengungkapan ESG dan 

kinerja keuangan dapat memperoleh pengembalian investasi di pasar modal. 

Masih sedikitnya penelitian sebelumnya yang meneliti dengan menggunakan 

populasi dan sampel pada indek saham IDX ESG Leaders juga menjadikan 

penelitian ini dilakukan. Tujuan penelitian ini juga untuk mengevaluasi 

pengaruh secara tidak langsung dan secara langsung pengaruh pengungkapan 

aktivitas ESG dan kinerja keuangan terhadap return saham di perusahaan yang 

terdaftar di IDX ESG Leaders. Berdasar kepada latar belakang dan 

permasalahan yang telah dijabarkan di atas, peneliti tertarik untuk melakukan 

pengujian atas penelitian dengan judul “Pengaruh Environmental, Social, 

Governance Disclosure, dan Financial Performance Terhadap Return 

Saham pada Perusahaan yang Terdaftar di IDX ESG Leaders (Periode 

2020-2023)”. 
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1.2 Rumusan Masalah 

Lingkungan ekonomi dan keuangan global tengah mengalami pergolakan yang 

cukup rumit, sehingga menjadikan faktor ketidakpastian dan ketidakstabilan 

meningkat. Akibatnya adalah perusahaan harus mengalami tantangan yang berat. 

Dalam beberapa tahun terakhir, salah satu cara perusahaan mempertahankan 

bisnisnya secara berkelanjutan yaitu dengan penerapan pengungkapan aktivitas 

ESG. ESG menjadi salah satu indikator yang menjadikan perusahaan memiliki 

komitmen untuk berkontribusi dalam aspek keberlanjutan. Pengungkapan ESG 

semakin dihargai oleh para stakeholder terutama investor dan pemberi pinjaman 

karena ESG diketahui dapat menjadi nilai tambah perusahaan (Li et al., 2022). 

Beberapa penelitian memberikan kesimpulan bahwa faktor pengungkapan aktivitas 

ESG dapat memberikan dampak mitigasi dari tingkat pengembalian investasi dan 

juga kinerja keuangan. Dengan demikian, peneliti meneliti secara lanjut untuk 

dapat  mengetahui atas pengaruh pengungkapan aktivitas ESG dan financial 

performance perusahaan terhadap tingkat pengembalian atas saham (return saham) 

yaitu dengan objek penelitian yang memiliki spesifikasi emiten yang terdaftar di 

IDX ESG Leaders pada periode 2020-2023. 

1.3 Pertanyaan Penelitian 

Berdasar kepada pemaparan pada latar belakang dan perumusan masalah yang 

telah dijabarkan pada bagian sebelumnya, maka, peneliti memiliki beberapa 

pertanyaan penelitian yang akan dikembangkan pada penelitian ini, di antaranya 

yaitu: 

a. Apakah pengungkapan aktivitas environmental memiliki pengaruh terhadap 

return saham pada emiten yang terdaftar di indeks ESG Leaders? 

b. Apakah pengungkapan aktivitas social memiliki pengaruh terhadap return 

saham pada emiten yang terdaftar di indeks ESG Leaders? 

c. Apakah pengungkapan aktivitas governance memiliki pengaruh terhadap 

return saham pada emiten yang terdaftar di indeks ESG Leaders? 
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d. Apakah kinerja keuangan perusahaan memiliki pengaruh terhadap return 

saham pada emiten yang terdaftar di indeks ESG Leaders? 

e. Apakah pengungkapan aktivitas environmental, social, governance, dan 

financial performance memiliki pengaruh terhadap return saham pada emiten 

yang terdaftar pada indeks ESG Leaders? 

1.4 Tujuan Penelitian 

Berdasar kepada pertanyaan-pertanyaan penelitian di atas, adapun tujuan dari 

penelitian ini yaitu: 

a. Analisis pengaruh pengungkapan aktivitas environmental terhadap return 

saham pada emiten yang tercatat dalam indeks ESG Leaders  

b. Analisis pengaruh pengungkapan aktivitas social terhadap return saham 

pada emiten yang tercatat dalam indeks ESG Leaders 

c. Analisis pengaruh pengungkapan aktivitas governance terhadap return 

saham pada emiten yang tercatat dalam indeks ESG Leaders  

d. Analisis pengaruh financial performance terhadap return saham pada emiten 

yang tercatat dalam indeks ESG Leaders 

e. Analisis pengaruh environmental disclosure, social disclosure, governance 

disclosure, dan financial performance  terhadap return saham pada emiten 

yang tercatat dalam indeks ESG Leaders 

1.5 Manfaat Penelitian 

Berdasarkan penjabaran tujuan-tujuan dari penelitian pada bagian sebelumnya, 

penelitian ini diharapkan mampu berkontribusi positif untuk banyak rival, baik 

secara praktis atau teoritis.  

1.5.1 Manfaat Teoritis 

Penelitian ini dilakukan dengan harapan bisa berkontribusi dalam 

pengembangan topic-topik penelitian dengan variabel seragam perihal aspek 

sustainability dalam lingkup entitas bisnis dan memberikan gambaran 



 

11 

 

terhadap prospek financial performance perusahaan serta tingkat 

pengembalian investasi saham indeks berbasis ESG di dunia pasar saham 

Indonesia.  

1.5.2 Manfaat Praktis 

a. Bagi Perusahaan 

Penelitian ini dilakukan dengan harapan dapat dijadikan sebagai bahan 

konsiderasi bagi entitas bisnis untuk menentukan keputusannya dalam 

menerapkan inisiatif usaha yang ramah lingkungan, memiliki tanggung 

jawab atas sosial, dan penerapan mekanisme tata kelolanya yang baik 

yaitu tidak hanya berfokus pada nilai keuntungannya saja, namun harus 

juga dapat memberikan impact yang berkelanjutan bagi keberlangsungan 

sosial dan lingkungan atas kemakmuran para stakeholder.  

b. Bagi Akademisi 

Penelitian ini diuji dengan harapan bisa memberi pemahaman dan 

referensi atas pengaruh ESG terhadap return saham dan financial 

performance. Selain dari hal tersebut, penelitian ini juga dilakukan 

dengan harapan  dapat menyelidiki keadaan dan memberikan problem 

solving atas permasalahan yang dibahas dan bisa digunakan sebagai 

acuan untuk peneliti-peneliti yang melakukan penelitian selanjutnya.  

c. Bagi Investor 

Penelitian ini dilakukan dengan harapan bisa memberi perspektif baru 

untuk para investor dalam pengambilan keputusannya saat berinvestasi 

dengan mempertimbangkan aspek selain keuangan perusahaan yaitu 

aspek tata kelola perusahaan, lingkungan, dan juga sosial yang baik. 

1.6 Sistematika Penulisan Skripsi 

Penelitian ini terbagi atas lima bab yaitu memiliki alur penulisan sesuai dengan 

kriteria dari pedoman penulisan skripsi dan laporan tugas akhir di Politeknik Negeri 
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Jakarta pada Jurusan Akuntansi. Adapun tata penulisannya dijabarkan pada bagian 

berikut. 

BAB I Pendahuluan 

Pada bagian pertama ini, berisikan latar belakang yaitu mengenai bahasan 

umum penelitian yang terkait dengan alasan penentuan topik yang diangkat, 

perumusan masalah yang disertai dengan beberapa pertanyaan penelitian, tujuan 

dari penelitian, manfaat dari penelitian, serta tata penulisan atau sistematika 

penulisan.  

BAB II Tinjauan Pustaka 

Pada bagian kedua ini, berisikan mengenai teori penelitian terdahulu yang 

berhubungan dengan topik-topik yang akan diangkat yang berperan sebagai 

pendukung teori penelitian terkait dengan topik yang diangkat peneliti. Bab ini juga 

membahas tentang kerangka/ide pemikiran serta dugaan sementara dalam 

penelitian ini. 

BAB III Metode Penelitian 

Pada bagian ketiga penelitian ini, berisikan mengenai penentuan sampel data 

dan metodologi yang akan digunakan. Bab ini juga menjabarkan mengenai 

beberapa variabel yang diangkat pada penilitian ini.  

BAB IV Hasil Penelitian dan Pembahasan 

Pada bagian keempat ini, berisikan mengenai pembahasan hasil pengolahan 

data dan menyajikan seluruh hasil data temuan serta teknik olahan yang telah 

ditemukan melalui penentuan metodologi sebelumnya. Hasil penelitian dijelaskan 

berdasarkan hipotesis penelitian dengan tujuan agar peneliti mendapatkan jawaban 

atas pertanyaan-pertanyaan yang sudah dirumuskan pada bagian atau bab 

sebelumnya serta menjadi alasan penelitian ini diteliti lebih lanjut.  

BAB V Kesimpulan dan Saran 
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Pada bagian kelima ini, berisikan tentang inti yang telah disimpulkan dari hasil 

penemuan serta implikasinya. Bab ini juga berisikan rekomendasi yang dapat 

berguna untuk improvisasi penelitian-penelitian berikutnya.  
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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

5.1 Kesimpulan 

Berdasar kepada hasil uji dari penelitian tentang pengaruh pengungkapan 

environmental (lingkungan), social (sosial), dan governance (tata kelola), dan 

financial performance (kinerja keuangan) terhadap imbal hasil atau return saham 

pada objek penelitian yaitu emiten yang tercatat di BEI pada indeks IDX ESG 

Leaders, yaitu dapat memperoleh kesimpulan yang dijabarkan sebagai berikut. 

a. Pengungkapan lingkungan (Environmental Disclosure) berpengaruh terhadap 

return saham pada indeks ESG Leaders..  

b. Pengungkapan sosial (Social Disclosure) tidak memiliki pengaruh terhadap 

return saham pada indeks ESG Leaders.  

c. Pengungkapan lingkungan (Governance Disclosure) berpengaruh terhadap 

return saham pada indeks ESG Leaders.  

d. Kinerja keuangan (Financial Performance) yang dihitung dengan indikator 

ROA secara parsial tidak berpengaruh terhadap imbal hasil atau return saham 

pada IDX ESG Leaders, sedangkan nilai ROE sebagai salah satu indikator atas 

penilaian kinerja keuangan berpengaruh terhadap imbal hasil atau return saham 

dalam indeks IDX ESG Leaders. 

e. Environmental Disclosure, Social Disclosure, Governance Disclosure, dan 

Financial Performance (ROA dan ROE) secara simultan berpengaruh terhadap 

imbal hasil atau return saham. 

5.2 Saran 

Terdapat beberapa keterbatasan atau kekurangan pada penelitian ini yang 

mungkin bisa memengaruhi hasil akhir penelitian. Keterbatasan tersebut bersumber 

dari objek penelitian serta sumber data yang digunakan. Beberapa saran telah 

dijabarkan peneliti pada paragraph selanjutnya yang dapat berguna untuk perbaikan 
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di penelitian selanjutnya serta untuk entitas bisnis atau pihak terkait yang tertarik 

dengan topik ini. 

Penelitian mendatang bisa lebih fokus atau memisahkan objek penelitian atas 

dasar sektor perusahaan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI). Setiap sektor 

atau industri mempunyai karakteristik bisnis yang beda-beda. Sehingga dapat 

menyebabkan pandangan berbeda mengenai aktivitas ESG dan kinerja keuangan di 

kalangan investor. Hal ini akan membantu menampilkan pengaruh pengungkapan 

ESG terhadap komponen entitas bisnis yang diteliti. 

Perusahaan perlu meningkatkan pemahaman dan kompetensi manajemen, 

pengelolaan risiko, serta pengalokasian sumber dana secara tepat saat mulai 

menggarap konsep bisnis keberlanjutan, khususnya aspek ESG, pada operasional 

bisnis mereka. Hal tersebut akan dapat memberikan dampak positif dan 

berkelanjutnya terhadap entitas bisnisnya. Tidak hanya itu, hal itu juga dapat 

mendukung pembangunan ekonomi dan keuangan yang sustainable di banyak 

perusahaan Indonesia. Hal tersebut sesuai dengan visi misi dan regulasi pemerintah 

Indonesia. 
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LAMPIRAN 

 

Lampiran 1 Indikator Pengungkapan Lingkungan (Environmental Disclosure) 

Berdasarkan GRI Standards 2021 

NO NAMA INDIKATOR 

ASPEK MATERIAL 

1 301-1 Material yang digunakan berdasarkan berat atau volume 

2 301-2 Material input dari daur ulang yang digunakan 

3 301-3 Produk pemerolehan ulang dan material kemasannya 

ASPEK ENERGI 

4 302-1 Konsumsi energi dalam organisasi 

5 302-2 Konsumsi energi di luar organisasi 

6 302-3 Intensitas energi 

7 302-4 Pengurangan konsumsi energi 

8 302-5 Pengurangan pada energi yang dibutuhkan untuk produk dan jasa 

ASPEK AIR DAN EFLUEN 

9 303-1 Interaksi dengan air sebagai sumber daya bersama 

10 303-2 Manajemen dampak yang berkaitan dengan pembuangan air 

11 303-3 Pengambilan air 

12 303-4 Pembuangan air 

13 303-5 Konsumsi air 

ASPEK KEANEKARAGAMAN HAYATI 

14 

304-1 Lokasi operasi yang dimiliki, disewa, dikelola, atau berdekatan 

dengan, kawasan lindung dan kawasan dengan nilai keanekaragaman 8 hayati 

tinggi di luar kawasan lindung 

15 
304-2 Dampak signifikan dari aktivitas, produk, dan jasa pada 

keanekaragaman hayati 

16 304-3 Habitat yang dilindungi atau direstorasi 

17 
304-4 Spesies Daftar Merah IUCN dan spesies daftar konservasi nasional 

dengan habitat dalam wilayah yang terkena efek operasi 

ASPEK EMISI 

18 305-1 Emisi GRK (Cakupan 1) langsung 

19 305-2 Emisi energi GRK (Cakupan 2) tidak langsung 

20 305-3 Emisi GRK (Cakupan 3) tidak langsung lainnya 

21 305-4 Intensitas emisi GRK 



 

 

22 305-5 Pengurangan emisi GRK 

23 305-6 Emisi zat perusak ozon (ODS) 

24 
305-7 Nitrogen oksida (NOx), belerang oksida (SOx), dan emisi udara 

signifikan lainnya 

ASPEK LIMBAH 

25 306-1 Timbulan limbah dan dampak signifikan terkait limbah 

26 306-2 Manajemen dampak signifikan terkait limbah 

27 306-3 Timbulan limbah 

28 306-4 Limbah yang dialihkan dari pembuangan akhir 

29 306-5 Limbah yang dikirimkan ke pembuangan akhir 

ASPEK PENILAIAN LINGKUNGAN PEMASOK 

30 308-1 Seleksi pemasok baru dengan menggunakan kriteria lingkungan 

31 
308-2 Dampak lingkungan negatif dalam rantai pasokan dan tindakan yang 

telah diambil 

 

  



 

 

Lampiran 2 Indikator Pengungkapan Sosial (Social Disclosure) Berdasarkan GRI 

Standards 2021 

NO NAMA INDIKATOR 

ASPEK KEPEGAWAIAN 

1 401-1 Perekrutan karyawan baru dan pergantian karyawan 

2 

401-2 Tunjangan yang diberikan kepada karyawan purnawaktu yang tidak 

diberikan kepada karyawan pada kurun waktu tertentu atau paruh waktu 

3 401-3 Cuti melahirkan 

ASPEK HUBUNGAN TENAGA KERJA/MANAJEMEN 

4 402-1 Periode pemberitahuan minimum terkait perubahan operasional 

ASPEK KESEHATAN DAN KESELAMATAN KERJA 

5 403-1 Sistem manajemen kesehatan dan keselamatan kerja 

6 

403-2 Pengungkapan, Pengidentifikasian bahaya, penilaian risiko, dan 

investigasi Insiden 

7 403-3 Layanan kesehatan kerja 

8 

403-4 Partisipasi, konsultasi, dan komunikasi pekerja tentang kesehatan dan 

keselamatan kerja 

9 403-5 Pelatihan pekerja mengenai kesehatan dan keselamatan kerja 

10 403-6 Peningkatan kualitas kesehatan pekerja 

11 

403-7 Pencegahan dan mitigasi dampak-dampak kesehatan dan keselamatan 

kerja yang secara langsung terkait hubungan bisnis 

12 

403-8 Pekerja yang tercakup dalam sistem manajemen kesehatan dan 

keselamatan kerja 

13 403-9 Kecelakaan kerja 

14 403-10 Penyakit Akibat Kerja 

ASPEK PELATIHAN DAN PENDIDIKAN 

15 404-1 Rata-rata jam pelatihan per tahun per karyawan 

16 

404-2 Program untuk meningkatkan keterampilan karyawan dan program 

bantuan peralihan 

17 

404-3 Persentase karyawan yang menerima tinjauan rutin terhadap kinerja 

dan pengembangan karier 

ASPEK KEANEKARAGAMAN DAN PELUANG SETARA 

18 405-1 Keanekaragaman badan tata kelola dan karyawan 

19 

405-2 Rasio gaji pokok dan remunerasi perempuan dibandingkan 

laki-laki 

ASPEK NON-DISKRIMINASI 



 

 

20 406-1 Insiden diskriminasi dan tindakan perbaikan yang dilakukan 

ASPEK KEBEBASAN BERSERIKAT DAN PERUNDINGAN KOLEKTIF 

21 

407-1 Operasi dan pemasok di mana hak atas kebebasan berserikat dan 

perundingan kolektif mungkin berisiko 

ASPEK PEKERJA ANAK 

22 

408-1 Operasi dan pemasok yang berisiko signifikan terhadap insiden 

pekerja anak 

ASPEK KERJA PAKSA ATAU WAJIB KERJA 

23 

409-1 Operasi dan pemasok yang berisiko signifikan terhadap 

insiden kerja paksa atau wajib kerja 

ASPEK PRAKTIK KEAMANAN 

24 

410-1 Petugas keamanan yang dilatih mengenai kebijakan atau 

prosedur hak asasi manusia 

ASPEK HAK MASYARAKAT ADAT 

25 411-1 Insiden pelanggaran yang melibatkan hak-hak masyarakat adat 

ASPEK MASYARAKAT SETEMPAT 

26 

413-1 Operasi dengan keterlibatan masyarakat setempat, penilaian dampak, 

dan program pengembangan 

27 

413-2 Operasi yang secara aktual dan yang berpotensi memiliki dampak 

negatif signifikan terhadap masyarakat setempat 

ASPEK PENILAIAN SOSIAL PEMASOK 

28 414-1 Seleksi pemasok baru dengan menggunakan kriteria sosial 

29 

414-2 Dampak sosial negatif dalam rantai pasokan dan tindakan yang telah 

diambil 

ASPEK KEBIJAKAN PUBLIK 

30 415-1 Kontribusi politik 

ASPEK KESEHATAN DAN KESELAMATAN PELANGGAN 

31 

416-1 Penilaian dampak kesehatan dan keselamatan dari berbagai kategori 

produk dan jasa 

32 

416-2 Insiden ketidakpatuhan sehubungan dengan dampak kesehatan dan 

keselamatan dari produk dan jasa 

ASPEK PEMASARAN DAN PELABELAN 

33 417-1 Persyaratan untuk pelabelan dan informasi produk dan jasa 

34 

417-2 Insiden ketidakpatuhan terkait informasi dan pelabelan produk dan 

jasa 

35 417-3 Insiden ketidakpatuhan terkait komunikasi pemasaran 

ASPEK PRIVASI PELANGGAN 



 

 

36 

418-1 Pengaduan yang berdasar mengenai pelanggaran terhadap privasi 

pelanggan dan hilangnya data pelanggan 

 

Lampiran 3 Indikator Pengungkapan Tata Kelola (Governance Disclosure) 

Berdasarkan GRI Standards 2021 

N

O 
NAMA INDIKATOR 

ASPEK TATA KELOLA 

1 2-9 Struktur dan komposisi tata kelola 

2 2-10 Pencalonan dan pemilihan badan tata kelola tertinggi 

3 2-11 Ketua badan tata kelola tertinggi 

4 
2-12 Peran badan tata kelola tertinggi dalam mengawasi manajemen 

dampak 

5 2-13 Delegasi tanggung jawab untuk mengelola dampak 

6 2-14 Peran badan tata kelola tertinggi dalam pelaporan keberlanjutan 

7 2-15 Konflik kepentingan 

8 2-16 Komunikasi masalah penting 

9 2-17 Pengetahuan kolektif badan tata kelola tertinggi 

10 2-18 Evaluasi kinerja badan tata kelola tertinggi 

11 2-19 Kebijakan remunerasi 

12 2-20 Proses untuk menentukan remunerasi 

13 2-21 Rasio kompensasi total tahunan 

ASPEK PEMANGKU KEPENTINGAN 

14 2-29 Pendekatan untuk keterlibatan pemangku kepentingan 

15 2-30 Perjanjian perundingan kolektif 

ASPEK ANTI KORUPSI 

16 205-1 Operasi-operasi yang dinilai memiliki risiko terkait korupsi 

17 
205-2 Komunikasi dan pelatihan tentang kebijakan dan prosedur anti 

korupsi 

18 205-3 Insiden korupsi yang terbukti dan tindakan yang diambil 

 

  



 

 

 

Lampiran 4 Nilai Pengungkapan Lingkungan (Environmental Disclosure) pada 

Perusahaan yang Terdaftar dalam Indeks ESG Leaders Tahun 2020 s.d. 2023 

TAHUN KODE SAHAM  ED  

2020 ACES    0.194  

2021 ACES    0.161  

2022 ACES    0.161  

2023 ACES    0.194  

2020 AKRA    0.290  

2021 AKRA    0.742  

2022 AKRA    0.806  

2023 AKRA    0.613  

2020 BBCA    0.129  

2021 BBCA    0.161  

2022 BBCA    0.258  

2023 BBCA    0.355  

2020 BBNI    0.065  

2021 BBNI    0.355  

2022 BBNI    0.355  

2023 BBNI    0.903  

2020 BMRI    0.129  

2021 BMRI    0.129  

2022 BMRI    0.387  

2023 BMRI    0.484  

2020 BSDE    0.355  

2021 BSDE    0.355  

2022 BSDE    0.710  

2023 BSDE    0.710  

2020 CTRA    0.419  

2021 CTRA    0.387  

2022 CTRA    0.677  

2023 CTRA    0.258  

2020 JSMR    0.226  

2021 JSMR    0.032  

2022 JSMR    0.032  

2023 JSMR    0.387  

2020 PWON    0.226  



 

 

2021 PWON    0.581  

2022 PWON    0.806  

2023 PWON    0.806  

2020 SCMA    0.097  

2021 SCMA    0.226  

2022 SCMA    0.548  

2023 SCMA    0.226  

2020 TBIG    0.161  

2021 TBIG    0.161  

2022 TBIG    0.452  

2023 TBIG    0.452  

2020 TLKM    0.419  

2021 TLKM    0.419  

2022 TLKM    0.226  

2023 TLKM    0.355  

2020 TOWR    0.258  

2021 TOWR    0.290  

2022 TOWR    1.000  

2023 TOWR    0.387  

 

  



 

 

Lampiran 5 Nilai Pengungkapan Sosial (Social Disclosure) pada Perusahaan yang 

Terdaftar dalam Indeks ESG Leaders Tahun 2020 s.d. 2023 

TAHUN KODE SAHAM  SD  

2020 ACES               0.417  

2021 ACES               0.417  

2022 ACES               0.389  

2023 ACES               0.500  

2020 AKRA               0.528  

2021 AKRA               0.528  

2022 AKRA               0.833  

2023 AKRA               0.750  

2020 BBCA               0.361  

2021 BBCA               0.361  

2022 BBCA               0.389  

2023 BBCA               0.389  

2020 BBNI               0.222  

2021 BBNI               0.222  

2022 BBNI               0.444  

2023 BBNI               0.972  

2020 BMRI               0.306  

2021 BMRI               0.306  

2022 BMRI               0.556  

2023 BMRI               0.444  

2020 BSDE               0.417  

2021 BSDE               0.556  

2022 BSDE               0.639  

2023 BSDE               0.639  

2020 CTRA               0.306  

2021 CTRA               0.306  

2022 CTRA               0.389  

2023 CTRA               0.139  

2020 JSMR               0.194  

2021 JSMR               0.250  

2022 JSMR               0.278  

2023 JSMR               0.528  

2020 PWON               0.222  

2021 PWON               0.444 



 

 

2022 PWON               0.472  

2023 PWON               0.472  

2020 SCMA               0.333  

2021 SCMA               0.167  

2022 SCMA               0.361  

2023 SCMA               0.500  

2020 TBIG               0.222  

2021 TBIG               0.222  

2022 TBIG               0.472  

2023 TBIG               0.472  

2020 TLKM               0.472  

2021 TLKM               0.500  

2022 TLKM               0.556  

2023 TLKM               0.583  

2020 TOWR               0.222  

2021 TOWR               0.306  

2022 TOWR               1.000  

2023 TOWR               0.639  

 

  



 

 

Lampiran 6 Nilai Pengungkapan Tata Kelola (Governance Disclosure) pada 

Perusahaan yang Terdaftar dalam Indeks ESG Leaders Tahun 2020 s.d. 2023 

TAHUN KODE SAHAM  GD  

2020 ACES               0.556  

2021 ACES               0.500  

2022 ACES               0.556  

2023 ACES               0.778  

2020 AKRA               0.444  

2021 AKRA               0.833  

2022 AKRA               1.000  

2023 AKRA               1.000  

2020 BBCA               0.222  

2021 BBCA               0.222  

2022 BBCA               1.000  

2023 BBCA               1.000  

2020 BBNI               0.278  

2021 BBNI               0.722  

2022 BBNI               1.000  

2023 BBNI               1.000  

2020 BMRI               0.333  

2021 BMRI               0.333  

2022 BMRI               1.000  

2023 BMRI               0.944  

2020 BSDE               0.333  

2021 BSDE               0.333  

2022 BSDE               1.000  

2023 BSDE               1.000  

2020 CTRA               0.556  

2021 CTRA               0.556  

2022 CTRA               0.611  

2023 CTRA               0.667  

2020 JSMR               0.167  

2021 JSMR               0.333  

2022 JSMR               1.000  

2023 JSMR               0.944  

2020 PWON               0.167  

2021 PWON               0.222 



 

 

2022 PWON               1.000  

2023 PWON               1.000  

2020 SCMA               0.389  

2021 SCMA               1.000  

2022 SCMA               1.000  

2023 SCMA               1.000  

2020 TBIG               0.278  

2021 TBIG               0.278  

2022 TBIG               1.000  

2023 TBIG               1.000  

2020 TLKM               0.167  

2021 TLKM               0.333  

2022 TLKM               1.000  

2023 TLKM               1.000  

2020 TOWR               0.389  

2021 TOWR               0.444  

2022 TOWR               1.000  

2023 TOWR               0.833  

 

  



 

 

Lampiran 7 Nilai Financial Performance (ROA dan ROE) pada Perusahaan yang 

Terdaftar dalam Indeks ESG Leaders Tahun 2020 s.d. 2023 

 



 

 

 



 

 

 



 

 

 



 

 

Lampiran 8 Return Saham pada Perusahaan yang terdaftar dalam indeks ESG Leaders 

Tahun 2020 s.d. 2023 

 



 

 

 

  



 

 

Lampiran 9 Hasil Analisis Statistik Deskriptif 

 

Keterangan: 

RS = Return Saham 

ED = Environmental Disclosure 

SD = Social Disclosure 

GD = Governance Disclosure 

ROA = Return on Asset 

ROE = Return on Equity 

 

 RS ED SD GD ROA ROE 

 Mean  0.053308  0.375288  0.434846  0.667712  0.052865  0.134404 

 Median -0.009500  0.355000  0.417000  0.694500  0.042500  0.130500 

 Maximum  0.810000  1.000000  1.000000  1.000000  0.170000  0.295000 

 Minimum -0.613000  0.032000  0.139000  0.167000  0.001000  0.001000 

 Std. Dev.  0.277486  0.238040  0.186279  0.320642  0.038210  0.071814 

 Skewness  0.639745  0.808720  1.001839 -0.200869  0.980659  0.315991 

 Kurtosis  3.638140  2.868117  4.296159  1.375245  3.363464  2.514954 

       

 Jarque-Bera  4.429359  5.705934  12.33863  6.069315  8.620888  1.375123 

 Probability  0.109189  0.057673  0.002093  0.048091  0.013428  0.502801 

       

 Sum  2.772000  19.51500  22.61200  34.72100  2.749000  6.989000 

 Sum Sq. Dev.  3.926915  2.889817  1.769689  5.243379  0.074460  0.263021 

       

 Observations  52  52  52  52  52  52 

       

       

       
 


