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Abstrak
Kata Kunci: Tujuan: Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dampak pengungkapan
environmental; social; and Environmental, Social, and Governance (ESG) terhadap kinerja keuangan
governance; esg disclosure; perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (IDX). Penelitian
financial performance; roa ini mengevaluasi apakah pengungkapan ESG dapat meningkatkan kinerja
keuangan korporasi, yang diukur melalui Return on Assets (ROA).
Pernyataan Konflik Kepentingan: Desain Penelitian dan Metodologi: Penelitian ini menggunakan pendekatan
Penulis  menyatakan  bahwa kuantitatif dan kausal-asosiatif. Populasi penelitian terdiri dari semua perusahaan
penelitian ini dilakukan tanpa pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (IDX) selama periode 2020~

adanya hubungan komersial atau
keuangan yang dapat dianggap
sebagai potensi konflik
kepentingan.

2024. Dengan menggunakan teknik sampling purposif, 25 perusahaan dipilih
sebagai sampel penelitian. Data sekunder dikumpulkan dari laporan tahunan dan
laporan keberlanjutan, dan pengungkapan ESG diukur berdasarkan standar
Global Reporting Initiative (GRI). Kinerja keuangan diproksikan oleh ROA.

. Analisis data dilakukan menggunakan regresi linier berganda, dengan ukuran
Copyright © 2026 The Author(s).

All rights reserved perusahaan dan leverage dimasukkan sebagai variabel kontrol.

Hasil dan Pembahasan: Hasil penelitian menunjukkan bahwa pengungkapan
lingkungan memiliki dampak positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan.
Temuan ini menunjukkan bahwa perusahaan pertambangan yang memiliki
transparansi yang lebih tinggi dan komitmen yang lebih kuat terhadap
pengelolaan lingkungan cenderung mencapai kinerja keuangan yang lebih baik.
Namun, pengungkapan ESG tidak secara konsisten mempengaruhi kinerja
keuangan di semua aspek, menunjukkan adanya faktor kontekstual dalam sektor
pertambangan.

Implikasi: Studi ini memberikan implikasi praktis bagi manajemen korporat untuk
meningkatkan kualitas pengungkapan ESG, khususnya aspek lingkungan, sebagai
upaya strategis untuk meningkatkan kinerja keuangan dan kepercayaan investor.
Secara akademis, penelitian ini berkontribusi pada pengembangan literatur ESG
dalam konteks perusahaan pertambangan di pasar emerging, terutama Indonesia.

Pendahuluan

Isu keberlanjutan perusahaan menjadi perhatian utama dalam perkembangan bisnis modern,
terutama seiring meningkatnya tuntutan pemangku kepentingan terhadap tanggung jawab
lingkungan, sosial, dan tata kelola perusahaan. Konsep Environmental, Social, and Governance (ESG)
hadir sebagai kerangka kerja yang digunakan untuk menilai kinerja keberlanjutan perusahaan secara
komprehensif. Penerapan ESG tidak lagi dipandang sebagai kewajiban tambahan, melainkan sebagai
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strategi jangka panjang untuk menjaga keberlangsungan usaha dan meningkatkan nilai perusahaan.
Di Indonesia, sektor pertambangan merupakan salah satu sektor yang memiliki dampak signifikan
terhadap lingkungan dan sosial sehingga menjadi sorotan utama dalam implementasi praktik ESG.
Angelia & Suryaningsih, (2015) menyatakan bahwa terdapat dua faktor non-moneter yang
berpengaruh terhadap kinerja keuangan yaitu kinerja lingkungan dan pengungkapan tanggung jawab
sosial. Ada penelitian yang menemukan bahwa pengungkapan tanggung jawab sosial berpengaruh
positif terhadap kinerja keuangan (lihat, Magbool & Zameer, 2018; Platonova, Asutay, Dixon, &
Mohammad, 2018; Rahmawati & Achmad, 2012;). Penelitian lain menemukan bahwa pengungkapan
tanggung jawab sosial berpengaruh negatif terhadap kinerja keuangan (lihat, Sari, Handayani, &
Nuzula, 2016). Sementara, (Tunggal & Fachrurrozie, 2014) menyimpulkan bahwa pengungkapan
tanggung jawab sosial tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan.

Beberapa studi seperti (Stanciulescu, 2022) menemukan hubungan positif antara ESG dan kinerja
keuangan, sementara studi lain (Aryati & Susilawati, 2024) justru menunjukkan dampak negatif ESG
terhadap Return on Asset (ROA). Perbedaan ini dapat disebabkan oleh perbedaan konteks industri,
skala perusahaan, serta metodologi pengukuran ESG dan kinerja keuangan. Inkonsistensi temuan
dalam penelitian sebelumnya menunjukkan bahwa dampak ESG terhadap kinerja keuangan belum
sepenuhnya dapat digeneralisasi, sehingga dibutuhkan kajian lebih lanjut dengan mempertimbangkan
variabel kontekstual yang lebih spesifik.

Permasalahan yang muncul di Indonesia adalah kualitas ESG disclosure yang masih rendah dan
belum seragam antar perusahaan. Beberapa perusahaan hanya melaporkan informasi secara minimal
untuk memenubhi regulasi, tanpa memberikan detail yang cukup untuk dinilai oleh investor (Suryanto
& Novitasari, 2021). Akibatnya, investor kesulitan untuk menilai dampak nyata dari praktik
keberlanjutan terhadap kinerja keuangan. Kondisi ini menunjukkan perlunya penelitian lebih lanjut
mengenai sejauh mana ESG disclosure benar-benar berpengaruh terhadap kinerja keuangan di
Indonesia.

Beberapa tahun terakhir, penelitian mengenai ESG disclosure di sektor pertambangan Indonesia
masih terbatas. Sebagian besar penelitian lebih banyak dilakukan pada sektor perbankan dan
manufaktur (Suryanto & Novitasari, 2021). Padahal, sektor pertambangan memiliki karakteristik yang
unik dengan risiko lingkungan dan sosial yang tinggi, sehingga relevan untuk dikaji dalam konteks
ESG. Oleh karena itu, penelitian ini berusaha untuk mengisi kekosongan literatur dengan fokus pada
perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Hal ini menciptakan gap
empiris antara upaya perusahaan dalam memenuhi standar keberlanjutan dengan hasil keuangan yang
diperoleh. Misalnya, biaya untuk implementasi teknologi ramah lingkungan, pelatihan SDM, dan
penguatan tata kelola sering kali memerlukan investasi besar yang belum tentu menghasilkan imbal
hasil jangka pendek. Kondisi ini menunjukkan bahwa hubungan antara pengungkapan ESG dan
kinerja keuangan masih menjadi perdebatan akademik dan praktik bisnis, sehingga penting untuk
dilakukan penelitian lebih lanjut guna memahami sejauh mana ESG memengaruhi profitabilitas
perusahaan secara nyata.

Ulasan Literatur

Teori Stakeholder

Teori stakeholder merupakan salah satu teori penting dalam kajian tata kelola dan tanggung jawab
perusahaan yang menekankan bahwa perusahaan tidak hanya bertanggung jawab kepada pemegang
saham, tetapi juga kepada seluruh pihak yang memiliki kepentingan terhadap operasional dan
keberlangsungan perusahaan. Freeman (1984), yang dikenal sebagai pelopor teori ini, menjelaskan
bahwa perusahaan perlu secara aktif mengidentifikasi, menilai, dan mengevaluasi kelompok-
kelompok stakeholder yang memiliki pengaruh terhadap perusahaan maupun yang terdampak oleh
aktivitas perusahaan. Dengan kata lain, pencapaian tujuan perusahaan, termasuk peningkatan laba dan
nilai perusahaan, tidak dapat dilepaskan dari peran serta kepuasan para stakeholder tersebut (Freeman
dalam Freeman & McVea, 2001). Teori stakeholder menunjukkan bahwa dukungan dari para
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pemangku kepentingan memiliki peran signifikan dalam mendorong peningkatan kinerja perusahaan,
terutama dalam hal pencapaian laba. Dukungan tersebut dapat berupa loyalitas terhadap produk
maupun komitmen investasi yang diberikan kepada perusahaan.

Dalam konteks ESG, teori stakeholder menekankan bahwa pengungkapan informasi lingkungan,
sosial, dan tata kelola merupakan bentuk akuntabilitas perusahaan kepada stakeholder. Perusahaan
yang mampu menunjukkan kepedulian terhadap isu lingkungan dan sosial cenderung memperoleh
legitimasi sosial, reputasi yang baik, serta dukungan dari masyarakat dan investor. Dukungan tersebut
pada akhirnya dapat berdampak positif terhadap kinerja keuangan perusahaan. Oleh karena itu,
pengungkapan ESG dipandang sebagai sarana strategis untuk memenuhi ekspektasi stakeholder dan
menciptakan nilai perusahaan yang berkelanjutan.

Teori Legitimasi

Selain teori stakeholder, teori legitimasi juga relevan dalam menjelaskan praktik pengungkapan
ESG oleh perusahaan. Teori legitimasi menyatakan bahwa perusahaan berusaha untuk memastikan
bahwa aktivitas operasionalnya selaras dengan norma, nilai, dan harapan yang berlaku dalam
masyarakat. Ketika terjadi ketidaksesuaian antara aktivitas perusahaan dan nilai sosial yang dianut
masyarakat, legitimasi perusahaan dapat terancam. Pengungkapan ESG menjadi salah satu mekanisme
yang digunakan perusahaan untuk mempertahankan dan memperoleh legitimasi sosial. Melalui
pengungkapan informasi terkait tanggung jawab lingkungan dan sosial, perusahaan berupaya
menunjukkan bahwa kegiatan operasionalnya telah sesuai dengan norma dan regulasi yang berlaku.
Dalam sektor pertambangan, isu legitimasi menjadi sangat penting karena aktivitas eksploitasi sumber
daya alam sering kali menimbulkan dampak negatif terhadap lingkungan dan masyarakat sekitar.
Oleh karena itu, perusahaan pertambangan cenderung meningkatkan pengungkapan ESG sebagai
upaya untuk menjaga legitimasi dan keberlanjutan usaha.

Environmental, Social, and Governance (ESG) Disclosure

Aspek Environmental, Social, and Governance (ESG) berperan penting dalam mendukung
tercapainya kinerja ekonomi, sosial, dan lingkungan yang berkelanjutan (Shakil, 2021). Menurut Baier
et al. (2020), ESG menjadi landasan utama dalam pelaksanaan tanggung jawab sosial perusahaan dan
praktik bisnis yang berorientasi pada keberlanjutan. Ketiga dimensi tersebut saling berkaitan dan tidak
dapat dipisahkan karena membentuk satu kesatuan yang utuh dalam penerapannya. ESG
mencerminkan komitmen perusahaan untuk memenuhi tanggung jawab terhadap lingkungan
(environmental), masyarakat (social), serta menerapkan tata kelola perusahaan yang etis, transparan,
dan berada di bawah sistem pengawasan yang efektif (governance) (Kim & Li, 2021). Secara umum,
ESG menggambarkan bagaimana perusahaan dan investor mengintegrasikan isu-isu lingkungan,
sosial, serta tata kelola ke dalam strategi dan model bisnis mereka. Adapun terdapat dua faktor utama
yang secara signifikan memengaruhi penerapan ESG. Pertama, perusahaan di berbagai negara
dihadapkan pada tuntutan regulasi dan kebijakan yang mengharuskan pemenuhan standar tertentu
serta transparansi dalam pelaporan kinerja non-keuangan mereka.

Pengungkapan ESG merupakan sarana bagi perusahaan untuk menyampaikan informasi kepada
para pemangku kepentingan (stakeholders) mengenai kebijakan dan kinerja keberlanjutan yang
dijalankannya. Informasi tersebut umumnya disajikan melalui laporan tahunan atau laporan
keberlanjutan yang mengacu pada standar internasional seperti Global Reporting Initiative (GRI).
Sejumlah penelitian menunjukkan bahwa pengungkapan ESG memiliki pengaruh positif terhadap
kinerja keuangan karena dapat meningkatkan kepercayaan investor serta memperkuat reputasi
perusahaan (Grewal et al., 2020; Li et al., 2021). Namun demikian, beberapa studi lain menemukan hasil
yang bervariasi, termasuk pengaruh negatif maupun tidak signifikan, tergantung pada karakteristik
industri dan kualitas pelaporan yang dilakukan (Aryati & Susilawati, 2024; Stanciulescu, 2022). Dalam
konteks sektor pertambangan yang memiliki tingkat risiko lingkungan tinggi, pengungkapan ESG
menjadi faktor krusial sebagai strategi mitigasi risiko sekaligus sarana untuk memperkuat legitimasi
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publik (Wulandari & Sutopo, 2020; Fitriyani & Suryanto, 2021). Selain bentuk tanggung jawab sosial,
pengungkapan ESG juga berfungsi sebagai alat strategis untuk membangun kepercayaan investor,
meningkatkan reputasi perusahaan, serta menegaskan komitmen terhadap praktik bisnis yang etis dan
berkelanjutan (Baier et al., 2020). Perusahaan yang konsisten dalam mengungkapkan kinerja ESG
dipandang lebih transparan dan memiliki kemampuan yang lebih baik dalam mengelola risiko non-
keuangan yang dapat memengaruhi keberlanjutan kinerja jangka panjangnya.

Kinerja Keuangan Perusahaan

Kinerja keuangan merupakan indikator utama dalam menilai keberhasilan perusahaan dalam
mengelola sumber daya yang dimilikinya. Kinerja keuangan mencerminkan kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba, menjaga stabilitas keuangan, serta menciptakan nilai bagi pemegang saham.
Selanjutnya, Fahmi (2014) menyatakan bahwa kinerja keuangan merupakan hasil dari penerapan
berbagai kebijakan dan keputusan manajerial yang diukur melalui sejumlah indikator keuangan
kuantitatif, seperti rasio keuangan, pertumbuhan pendapatan, serta tingkat pengembalian atas aset
maupun ekuitas. Kinerja tersebut juga mencerminkan kemampuan perusahaan dalam mengelola
risiko, mengoptimalkan pendapatan, serta menjaga keberlanjutan kegiatan operasionalnya. Salah satu
ukuran kinerja keuangan yang sering digunakan dalam penelitian empiris adalah Return on Assets
(ROA), yang menunjukkan tingkat efisiensi perusahaan dalam memanfaatkan aset untuk
menghasilkan laba bersih. ROA dipilih sebagai proksi kinerja keuangan karena mampu
menggambarkan kinerja operasional perusahaan secara menyeluruh tanpa dipengaruhi oleh struktur
pendanaan. Nilai ROA yang tinggi menunjukkan bahwa manajemen perusahaan mampu mengelola
aset secara efektif dan efisien. Dalam konteks penelitian ini, ROA digunakan untuk menilai dampak
pengungkapan ESG terhadap kinerja keuangan perusahaan pertambangan.

Pengaruh ESG Disclosure terhadap Kinerja Keuangan

Hubungan antara ESG disclosure dan kinerja keuangan perusahaan telah banyak dikaji dalam
penelitian sebelumnya, namun hasil yang diperoleh masih menunjukkan inkonsistensi. Beberapa
penelitian menyatakan bahwa pengungkapan ESG berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan
karena mampu meningkatkan reputasi perusahaan, menarik minat investor, serta mengurangi risiko
jangka panjang. Perusahaan yang memiliki tingkat pengungkapan ESG yang tinggi cenderung
dipersepsikan lebih bertanggung jawab dan berkelanjutan. Namun, sejumlah penelitian lain
menemukan bahwa pengungkapan ESG tidak selalu berdampak signifikan terhadap kinerja keuangan
perusahaan. Hal ini dapat disebabkan oleh perbedaan karakteristik industri, kondisi ekonomi, serta
tingkat kedewasaan penerapan ESG di masing-masing perusahaan. Dalam sektor pertambangan,
aspek lingkungan sering kali menjadi dimensi ESG yang paling dominan karena berkaitan langsung
dengan dampak operasional perusahaan terhadap lingkungan dan masyarakat. Berdasarkan tinjauan
teori dan hasil penelitian terdahulu, dapat disimpulkan bahwa pengaruh ESG disclosure terhadap
kinerja keuangan perusahaan masih memerlukan kajian lebih lanjut, khususnya pada sektor
pertambangan di Indonesia. Oleh karena itu, penelitian ini berupaya memberikan bukti empiris
mengenai pengaruh ESG disclosure terhadap kinerja keuangan perusahaan pertambangan sebagai
kontribusi dalam pengembangan literatur ESG di Indonesia.

Pengaruh Environmental Disclosure terhadap Kinerja Keuangan

Pengungkapan aspek lingkungan (environmental disclosure) mencerminkan komitmen
perusahaan dalam mengelola dampak lingkungan dari aktivitas operasionalnya. Dalam sektor
pertambangan, aktivitas eksploitasi sumber daya alam memiliki potensi besar terhadap kerusakan
lingkungan, sehingga perhatian terhadap aspek lingkungan menjadi sangat krusial. Berdasarkan teori
stakeholder, perusahaan yang mampu memenuhi ekspektasi stakeholder terkait perlindungan
lingkungan akan memperoleh legitimasi dan dukungan yang dapat berdampak positif terhadap
kinerja keuangan.
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Penelitian yang dilakukan oleh Ladyve et al. (2020) menunjukkan adanya hubungan positif dan
signifikan antara kinerja lingkungan dan kinerja keuangan perusahaan. Kinerja lingkungan yang baik
dapat mendorong peningkatan kinerja keuangan, dan sebaliknya, kinerja lingkungan yang buruk
dapat berdampak negatif terhadap profitabilitas perusahaan. Informasi mengenai kinerja lingkungan
menjadi sangat penting bagi para stakeholders karena dapat membantu perusahaan menghindari
tekanan atau tuntutan sosial dari masyarakat dan pihak berkepentingan lainnya, yang pada akhirnya
memengaruhi kinerja keuangan dan keberlanjutan bisnis. Sejalan dengan itu, Zainab dan Burhany
(2020) menegaskan bahwa perusahaan dengan kinerja lingkungan yang baik menunjukkan
kemampuan untuk tumbuh secara berkelanjutan dalam jangka panjang. Hal tersebut mencerminkan
bahwa perusahaan telah menjalankan tanggung jawab lingkungannya dengan baik dan dapat
terhindar dari risiko kerusakan lingkungan yang berpotensi menimbulkan biaya tambahan atau
bahkan penghentian aktivitas bisnis.

Semakin meningkatnya permintaan informasi terkait kinerja lingkungan dari para stakeholders
menjadikan pengungkapan lingkungan semakin penting. Dalam satu dekade terakhir, keterlibatan
stakeholders dalam tata kelola organisasi berkembang pesat, mendorong lebih banyak perusahaan
untuk menyajikan informasi keberlanjutan, khususnya terkait aspek lingkungan. Praktik
pengungkapan lingkungan biasanya mencakup berbagai informasi seperti tingkat pencemaran,
penggunaan sumber daya alam, serta upaya pelestarian lingkungan. Menurut Longoni dan Cagliano
(2019), pengungkapan kinerja lingkungan berfungsi tidak hanya untuk meningkatkan reputasi
perusahaan, tetapijuga sebagai cerminan tanggung jawab sosial perusahaan dalam upaya memperkuat
kinerja keberlanjutan jangka panjang.

Sejumlah penelitian terdahulu menunjukkan bahwa pengungkapan lingkungan berpengaruh
positif terhadap kinerja keuangan perusahaan. Perusahaan yang transparan dalam mengungkapkan
informasi lingkungan cenderung memiliki reputasi yang lebih baik dan mampu menarik minat
investor yang berorientasi pada keberlanjutan. Oleh karena itu, semakin tinggi tingkat pengungkapan
lingkungan yang dilakukan perusahaan, maka diharapkan semakin baik kinerja keuangan yang
dihasilkan.

Hji: Environmental disclosure berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan perusahaan.

Pengaruh Social Disclosure terhadap Kinerja Keuangan

Pengungkapan aspek sosial (social disclosure) berkaitan dengan tanggung jawab perusahaan
terhadap karyawan, masyarakat, dan konsumen. Program sosial perusahaan, seperti keselamatan
kerja, pengembangan masyarakat, dan perlindungan hak karyawan, merupakan bentuk implementasi
tanggung jawab sosial perusahaan. Menurut teori stakeholder, pemenuhan aspek sosial dapat
meningkatkan hubungan perusahaan dengan stakeholder dan menciptakan citra positif.

Menurut Danovan dan Gibson (2000), berdasarkan teori legitimasi, terdapat pandangan bahwa
hubungan antara profitabilitas dan kinerja sosial perusahaan dipengaruhi oleh strategi komunikasi
yang digunakan perusahaan. Ketika perusahaan memperoleh laba tinggi, manajemen cenderung
merasa tidak perlu menyoroti aspek sosial yang dapat mengalihkan perhatian dari keberhasilan
finansial. Sebaliknya, ketika profitabilitas menurun, perusahaan lebih banyak menonjolkan informasi
positif, seperti aktivitas sosial, dengan harapan dapat mempertahankan kepercayaan investor.

Ismail dan Laksito (2020) menegaskan bahwa dalam kerangka teori legitimasi, perusahaan akan
berusaha membangun dan menjaga hubungan yang baik dengan lingkungan sosial maupun politik
tempat mereka beroperasi untuk memperoleh legitimasi publik. Legitimasi ini penting agar
perusahaan dapat terus bertahan dan beroperasi, terlepas dari kondisi kinerja keuangannya (Gray et
al.,, 1995). Pandangan tersebut sejalan dengan hasil penelitian Velte (2019), yang menunjukkan bahwa
pelaksanaan tanggung jawab sosial perusahaan (Corporate Social Responsibility atau CSR) yang efektif
dapat memberikan dampak positif dan signifikan terhadap peningkatan kinerja keuangan perusahaan.
Namun, dampak pengungkapan sosial terhadap kinerja keuangan sering kali bersifat jangka panjang
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dan tidak selalu tercermin secara langsung dalam peningkatan laba perusahaan. Beberapa penelitian
menunjukkan bahwa pengungkapan sosial tidak selalu memberikan pengaruh signifikan terhadap
kinerja keuangan, khususnya dalam jangka pendek. Oleh karena itu, pengaruh social disclosure
terhadap kinerja keuangan masih perlu diuji secara empiris.

Ho: Social disclosure berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan.

Pengaruh Governance Disclosure terhadap Kinerja Keuangan

Pengungkapan governance disclosure secara umum merupakan sistem yang mengatur dan
mengendalikan jalannya perusahaan untuk menciptakan nilai tambah bagi para stakeholders. Prinsip
utama dari governance disclosure adalah bagaimana perusahaan seharusnya dikelola secara etis,
transparan, dan akuntabel. Perusahaan yang menerapkan tata kelola yang baik berkomitmen untuk
menegakkan prinsip akuntabilitas dan transparansi di setiap tingkatan manajemen, serta memiliki
kepemimpinan yang mampu menumbuhkan budaya organisasi yang berorientasi pada penciptaan
nilai (value creation) dan konsistensi dalam menjalankan tanggung jawab pengelolaan dalam setiap
pengambilan keputusan (Hadji, 2019).

Perusahaan yang menerapkan prinsip good corporate governance (GCG) diharapkan mampu
mencapai kinerja keuangan yang lebih baik, yang pada akhirnya dapat meningkatkan harga saham
serta memperkuat nilai perusahaan (Agustini & Gunadarma, 2015). Berdasarkan signalling theory,
penerapan tata kelola yang baik menjadi sinyal positif bagi para stakeholders karena menunjukkan
komitmen manajemen dalam melakukan evaluasi dan perbaikan berkelanjutan yang sejalan dengan
peningkatan kinerja keuangan (Mumtazah & Purwanto, 2020). Sejalan dengan hal tersebut, penelitian
Sitanggang dan Ratmono (2019) membuktikan bahwa tata kelola perusahaan berpengaruh positif
terhadap kinerja keuangan. Artinya, semakin baik penerapan prinsip tata kelola perusahaan, semakin
tinggi pula kinerja keuangan yang dicapai. Indikator yang digunakan untuk mengukur tata kelola
tersebut meliputi ukuran komite audit, frekuensi rapat komite audit, proporsi komisaris independen,
serta kualitas audit yang dihasilkan.

Meskipun demikian, beberapa penelitian menunjukkan bahwa pengaruh tata kelola terhadap
kinerja keuangan tidak selalu signifikan secara langsung. Hal ini disebabkan karena manfaat tata kelola
perusahaan lebih bersifat preventif dalam mengurangi risiko dibandingkan dalam meningkatkan
profitabilitas. Oleh karena itu, hubungan antara governance disclosure dan kinerja keuangan perlu
diuji lebih lanjut.

Hj3: Governance disclosure berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan

Desain Penelitian dan Metodologi

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan metode asosiatif kausal untuk
menganalisis pengaruh Environmental, Social, and Governance (ESG) disclosure terhadap kinerja
keuangan perusahaan. Pendekatan ini dipilih karena penelitian bertujuan untuk menguji hubungan
sebab akibat antara variabel independen dan variabel dependen berdasarkan data numerik yang
dianalisis secara statistik.

Populasi penelitian ini yaitu seluruh perusahaan Pertambangan yang terdaftar pada Bursa Efek
Indonesia pada tahun 2020-2024. Teknik pengambilan sampel yang dipakai penelitian ini ialah metode
purposive sampling. Purposive sampling merupakan teknik penentuan sampel dengan menggunakan
pertimbangan dan kriteria yang telah ditentukan (Sugiyono, 2019).

Data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan data sekunder yang diperoleh dari laporan
tahunan (annual report) dan laporan keberlanjutan (sustainability report) perusahaan. Pengungkapan
ESG diukur menggunakan indeks ESG berdasarkan standar Global Reporting Initiative (GRI) yang
mencakup tiga dimensi utama, yaitu lingkungan (environmental), sosial (social), dan tata kelola
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(governance). Setiap item pengungkapan diberi skor berdasarkan tingkat keterbukaan informasi yang
disajikan oleh perusahaan.

Kinerja keuangan perusahaan sebagai variabel dependen diproksikan dengan Return on Assets
(ROA), yang dihitung dengan membandingkan laba bersih setelah pajak terhadap total aset
perusahaan. Selain itu, penelitian ini menggunakan ukuran perusahaan dan leverage sebagai variabel
kontrol. Ukuran perusahaan diukur menggunakan logaritma natural total aset, sedangkan leverage
diukur dengan rasio total liabilitas terhadap total aset.

Teknik analisis data yang digunakan adalah regresi linear berganda dengan bantuan perangkat
lunak statistik. Sebelum dilakukan pengujian hipotesis, data terlebih dahulu diuji melalui uji asumsi
klasik yang meliputi uji normalitas, multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan autokorelasi. Pengujian
hipotesis dilakukan dengan uji statistik t dan uji koefisien determinasi untuk mengetahui kemampuan
variabel independen dalam menjelaskan variasi kinerja keuangan perusahaan.

Kinerja Keuangan disajikan dalam laporan keuanagan. Pengukurana kinerja keunagan
mengunakan Return on Asset untuk mengukur tingkat pengembalian atas sumber daya atau aset yang
dimiliki perusahaan.

Laba bersih setelah pajak
ROA = i
Total Aset

x 100%

ESG disajikan dalam laporan keberlanjutan perusahaan. Pengukuran ESG mengunakan total
penggungkapan kriteria esg yang dilihat pada index standar GRI.

Penelitan ini mengevaluasi tiga variabel kontrol, yaitu ukuran perusahaan dan leverage. Ukuran
perusahaan dihitung dengan logaritma natural dari total aset (Radu & Smaili, 2021). Total aset
dinormalisasi dengan logaritma natural untuk menghindari masalah normalitas. Leverage dihitung
menggunakan Debt To Equity Ratio (DER) sebagai total kewajiban dibagi dengan total aset (Radu &
Smaili, 2021).

Metode analisis yang dipakai adalah analisis regresi linear berganda. Menurut (Ghozali, 2016)
analisis ini bertujuan untuk mengetahui seberapa besar pengaruh variabel independen terhadap
variabel dependen.

Y = a+ B1IENV+ 25S0S+ f3GOV + B4SIZE + B4LEV+ e
Keterangan :

Y : Kinerja Keuangan

a : Konstanta

B : Koefisien Regresi

ENV : Environmental

SOS : Sosial

GOV : Governance

LEV : Leverage

SIZE : Ukuran Perusahaan

e : Standard Error

Hasil dan Pembahasan

Hasil

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Environmental, Social, and Governance (ESG)
disclosure terhadap kinerja keuangan perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia. Analisis data dilakukan menggunakan regresi linear berganda dengan Return on Assets
(ROA) sebagai variabel dependen serta pengungkapan ESG sebagai variabel independen, dengan
ukuran perusahaan dan leverage sebagai variabel kontrol.
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Tabel 1. Hasil Statistik Deskriptif

Variabel N Min. Max. Mean Std. Dev
X1 ENV 125 .0 1.0 444 .3198
X2 SOS 125 .0 1.0 446 .3002
X3 GOV 125 .00000 1.00000 .5603983 41232709
Ukuran Perusahaan 125 24.04130 32.75780 29.9479903 1.93145056
Leverage 125 .01457 24.84892 1.1086772 2.43240799
Y (ROA) 125 -.06276 .61635 .0950918 10873888
Valid N (listwise) 125

Nilai minimum variabel ROA sebagai proksi kinerja keuangan perusahaan (variabel dependen)
adalah sebesar -0,06276, sedangkan nilai maksimumnya mencapai 0,61635. Nilai rata-rata kinerja
keuangan perusahaan tercatat sebesar 0,0950918 dengan standar deviasi 0,10873888. Untuk variabel
Environmental sebagai variabel independen, nilai minimum yang diperoleh adalah 0,0 dan nilai
maksimum 1,0, dengan rata-rata 0,444 serta standar deviasi 0,3198. Variabel Sosial juga memiliki nilai
minimum 0,0 dan maksimum 1,0, dengan nilai rata-rata 0,446 dan standar deviasi 0,3002. Sementara
itu, variabel Governance menunjukkan nilai minimum 0,00000 dan maksimum 1,00000, dengan rata-
rata sebesar 0,5603983 serta standar deviasi 0,41232709. Pada variabel kontrol, yaitu ukuran
perusahaan, diperoleh nilai minimum 24,04130 dan maksimum 32,75780, dengan nilai rata-rata
29,9479903 serta standar deviasi 1,93145056. Adapun variabel Leverage memiliki nilai minimum
0,01457 dan maksimum 24,84892, dengan rata-rata 1,1086772 serta standar deviasi sebesar 2,43240799.

Tabel 2. Hasil Uji F (Simultan)
Unstandardized Residual

N 117

Normal Parametersab Mean .0000000
Std. Deviation 1.07736962

Most Extreme Differences Absolute .077
Positive .051
Negative -.077

Test Statistic .077

Asymp. Sig. (2-tailed) .081¢

Nilai signifikansi sebesar 0,081 yang lebih besar dari 0,05 menunjukkan bahwa data residual
berdistribusi normal, sehingga analisis dapat dilanjutkan ke tahap pengujian berikutnya.

Tabel 3. Hasil Uji T (Parsial)

Unstandardized Standardized

Model Coefficients Coefficients t Sig.
B Std. Error Beta

1 (Constant) 6.706 1.628 4.119 .000
X1 ENV 1.684 .596 479 2.826 .006
X2 sOS -.823 .634 -223 -1.297 197
X3 GOV 532 .283 .196 1.881 .063
Leverage .035 .039 .078 914 .363
Size -.339 .057 -.570 -5.961 .000

Uiji t terhadap variabel Environmental (X1) menunjukkan hasil signifikansi diperoleh sebesar 0,006
(sig < 0,05), maka secara parsial Environmental t berpengaruh signifikan terhadap kinerja perusahaan
pada signifikansi 0,05. Hasil tersebut mempunyai arti bahwa Environmental berpengaruh signifikan
secara positif terhadap kinerja perusahaan. Hal ini mengindikasikan bahwa Semakin baik perusahaan
mengungkapkan aspek lingkungan (seperti efisiensi energi, pengelolaan limbah, atau emisi karbon),
semakin tinggi pula kinerja keuangannya. Dengan demikian hipotesis diterima.
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Koefisien regresi sebesar 1,684 dengan tingkat signifikansi 0,006 < 0,05 menunjukkan bahwa
Environmental Disclosure memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan
perusahaan. Artinya, semakin tinggi tingkat pengungkapan aspek lingkungan, maka semakin baik
pula kinerja keuangan yang dicapai.

Hasil pengujian empiris menunjukkan bahwa pengungkapan aspek lingkungan (environmental
disclosure) memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan. Temuan
ini mengindikasikan bahwa perusahaan pertambangan yang lebih transparan dalam mengungkapkan
informasi terkait pengelolaan lingkungan cenderung memiliki tingkat profitabilitas yang lebih baik.
Pengungkapan lingkungan yang memadai dapat mencerminkan komitmen perusahaan terhadap
praktik bisnis berkelanjutan, yang pada akhirnya meningkatkan kepercayaan investor dan pemangku
kepentingan lainnya. Sebaliknya, hasil penelitian menunjukkan bahwa pengungkapan aspek sosial
(social disclosure) tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan. Temuan ini
mengindikasikan bahwa aktivitas dan pengungkapan sosial yang dilakukan perusahaan
pertambangan belum mampu memberikan dampak langsung terhadap peningkatan kinerja keuangan
dalam jangka pendek. Program sosial perusahaan umumnya membutuhkan waktu yang relatif
panjang untuk memberikan manfaat ekonomi yang terukur.

Hasil penelitian juga menunjukkan bahwa pengungkapan aspek tata kelola (governance disclosure)
tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap ROA. Hal ini mengindikasikan bahwa penerapan tata
kelola perusahaan lebih berfungsi sebagai mekanisme pengendalian dan pengelolaan risiko
dibandingkan sebagai faktor yang secara langsung meningkatkan profitabilitas perusahaan. Selain itu,
variabel kontrol ukuran perusahaan menunjukkan pengaruh positif terhadap kinerja keuangan.
Perusahaan dengan skala aset yang lebih besar cenderung memiliki sumber daya yang lebih memadai,
efisiensi operasional yang lebih tinggi, serta akses pendanaan yang lebih luas. Sementara itu, leverage
menunjukkan pengaruh negatif terhadap ROA, yang mencerminkan bahwa tingkat penggunaan utang
yang tinggi dapat meningkatkan beban keuangan perusahaan dan menekan profitabilitas.

Untuk memperjelas hasil pengujian hipotesis, ringkasan hasil regresi disajikan pada Tabel 1
berikut.

Tabel 4. Ringkasan Hasil Uji Regresi ESG Disclosure terhadap ROA

Variabel Independen Arah Pengaruh Signifikansi Keterangan
Environmental Disclosure Positif Signifikan Berpengaruh terhadap ROA
e . . D Tidak berpengaruh terhadap

Social Disclosure Negatif Tidak signifikan

ROA

Tidak b h terhad
Governance Disclosure Negatif Tidak signifikan RIOZ crpengarth terhadap
Ukuran Perusahaan (Kontrol)  Positif Signifikan Berpengaruh terhadap ROA
Leverage (Kontrol) Negatif Signifikan Berpengaruh terhadap ROA

Sumber: Data sekunder diolah, 2025

Berdasarkan Tabel 1, hasil pengujian menunjukkan bahwa pengungkapan aspek lingkungan
(environmental disclosure) memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan
perusahaan. Temuan ini mengindikasikan bahwa semakin tinggi tingkat pengungkapan lingkungan
yang dilakukan perusahaan pertambangan, maka semakin baik kinerja keuangan yang dihasilkan.
Perusahaan yang menunjukkan komitmen terhadap pengelolaan dampak lingkungan cenderung
memperoleh kepercayaan lebih besar dari investor dan pemangku kepentingan lainnya. Sementara itu,
pengungkapan aspek sosial (social disclosure) tidak menunjukkan pengaruh yang signifikan terhadap
kinerja keuangan perusahaan. Hal ini mengindikasikan bahwa program dan pengungkapan sosial
yang dilakukan perusahaan belum sepenuhnya memberikan dampak langsung terhadap peningkatan
profitabilitas perusahaan dalam jangka pendek. Selain itu, pengungkapan aspek tata kelola (governance
disclosure) juga belum menunjukkan pengaruh signifikan terhadap ROA, yang mengindikasikan bahwa
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penerapan tata kelola perusahaan lebih berperan dalam menjaga stabilitas dan pengendalian internal
dibandingkan dalam meningkatkan kinerja keuangan secara langsung.

Variabel kontrol ukuran perusahaan menunjukkan pengaruh positif terhadap kinerja keuangan,
yang mengindikasikan bahwa perusahaan dengan skala aset yang lebih besar cenderung memiliki
kemampuan operasional dan akses pendanaan yang lebih baik. Sebaliknya, leverage menunjukkan
pengaruh negatif terhadap ROA, yang mencerminkan bahwa tingkat penggunaan utang yang tinggi
dapat menekan kinerja keuangan perusahaan.

Pembahasan
Pengaruh Environmental Disclosure terhadap Kinerja Keuangan

Temuan penelitian ini menunjukkan bahwa environmental disclosure berpengaruh positif terhadap
kinerja keuangan perusahaan pertambangan. Hasil ini mendukung teori stakeholder dan teori
legitimasi yang menyatakan bahwa perusahaan yang memperhatikan kepentingan lingkungan akan
memperoleh dukungan dari stakeholder serta legitimasi sosial yang lebih kuat. Dalam sektor
pertambangan, pengelolaan lingkungan merupakan isu utama karena aktivitas operasional
perusahaan memiliki potensi besar menimbulkan kerusakan lingkungan. Hasil penelitian ini sejalan
dengan sejumlah penelitian terdahulu yang menemukan bahwa pengungkapan lingkungan memiliki
hubungan positif dengan kinerja keuangan perusahaan. Perusahaan yang aktif mengungkapkan
informasi lingkungan dinilai lebih bertanggung jawab dan berkelanjutan, sehingga mampu
meningkatkan reputasi perusahaan di mata investor. Reputasi yang baik tersebut dapat meningkatkan
kepercayaan pasar dan berdampak positif terhadap kinerja keuangan perusahaan. Selain itu,
pengungkapan lingkungan yang baik juga dapat membantu perusahaan dalam mengelola risiko
lingkungan dan kepatuhan terhadap regulasi. Kepatuhan terhadap standar lingkungan dapat
mengurangi potensi sanksi hukum, konflik dengan masyarakat, serta gangguan operasional, yang
pada akhirnya mendukung stabilitas dan kinerja keuangan perusahaan dalam jangka panjang.

Pengaruh Social Disclosure terhadap Kinerja Keuangan

Hasil penelitian menunjukkan bahwa social disclosure tidak berpengaruh signifikan terhadap
kinerja keuangan perusahaan pertambangan. Temuan ini menunjukkan bahwa manfaat dari aktivitas
sosial perusahaan cenderung bersifat jangka panjang dan tidak selalu tercermin secara langsung dalam
indikator keuangan seperti ROA. Program tanggung jawab sosial perusahaan lebih berfokus pada
peningkatan kesejahteraan masyarakat dan hubungan sosial perusahaan. Beberapa penelitian
sebelumnya juga menemukan hasil serupa, di mana pengungkapan sosial tidak memberikan dampak
signifikan terhadap kinerja keuangan dalam jangka pendek. Hal ini dapat disebabkan oleh kurangnya
persepsi investor terhadap nilai ekonomi dari aktivitas sosial perusahaan atau keterbatasan dalam
pengukuran manfaat sosial secara finansial. Dengan demikian, perusahaan perlu meningkatkan
kualitas dan relevansi pengungkapan sosial agar manfaatnya dapat lebih dirasakan oleh pemangku
kepentingan.

Pengaruh Governance Disclosure terhadap Kinerja Keuangan

Tidak signifikannya pengaruh governance disclosure terhadap ROA menunjukkan bahwa penerapan
tata kelola perusahaan lebih berperan sebagai fondasi dalam menjaga stabilitas dan keberlanjutan
perusahaan. Tata kelola yang baik membantu perusahaan dalam mengurangi konflik kepentingan,
meningkatkan transparansi, dan memperkuat sistem pengendalian internal. Namun, manfaat tata
kelola perusahaan sering kali bersifat tidak langsung dan baru terlihat dalam jangka panjang. Oleh
karena itu, pengaruh tata kelola terhadap kinerja keuangan mungkin tidak dapat ditangkap secara
langsung melalui indikator profitabilitas jangka pendek. Temuan ini menunjukkan bahwa perusahaan
perlu mengintegrasikan praktik tata kelola dengan strategi bisnis yang lebih luas agar dapat
memberikan dampak finansial yang optimal. Secara keseluruhan, hasil penelitian ini menunjukkan
bahwa dimensi lingkungan merupakan aspek ESG yang paling dominan dalam memengaruhi kinerja
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keuangan perusahaan pertambangan. Temuan ini menegaskan pentingnya fokus pada pengelolaan
dan pengungkapan lingkungan sebagai bagian dari strategi keberlanjutan perusahaan di sektor
pertambangan.

Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Environmental, Social, and Governance
(ESG) disclosure terhadap kinerja keuangan perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia. Berdasarkan hasil pengujian empiris, dapat disimpulkan bahwa pengungkapan aspek
lingkungan (environmental disclosure) berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan perusahaan
yang diproksikan dengan Return on Assets (ROA). Sementara itu, pengungkapan aspek sosial (social
disclosure) dan tata kelola (governance disclosure) tidak menunjukkan pengaruh yang signifikan
terhadap kinerja keuangan perusahaan. Temuan ini menunjukkan bahwa tidak seluruh dimensi ESG
memberikan dampak finansial yang sama, khususnya dalam konteks sektor pertambangan.

Penelitian ini memberikan implikasi manajerial yang penting bagi perusahaan pertambangan.
Manajemen perusahaan perlu menempatkan aspek lingkungan sebagai prioritas strategis dalam
operasional dan pelaporan perusahaan. Peningkatan kualitas pengungkapan lingkungan, seperti
transparansi pengelolaan limbah, emisi, dan pemulihan lingkungan pascatambang, dapat
meningkatkan kepercayaan investor dan memperkuat reputasi perusahaan. Selain itu, manajemen
perlu mengintegrasikan praktik ESG ke dalam strategi bisnis jangka panjang, bukan sekadar sebagai
bentuk kepatuhan terhadap regulasi. Meskipun aspek sosial dan tata kelola belum menunjukkan
pengaruh langsung terhadap kinerja keuangan, penerapan kedua aspek tersebut tetap penting untuk
menjaga keberlanjutan perusahaan, stabilitas operasional, serta hubungan jangka panjang dengan
pemangku kepentingan. Selain implikasi manajerial, penelitian ini juga memiliki implikasi kebijakan.
Regulator dan pembuat kebijakan diharapkan dapat mendorong peningkatan kualitas dan konsistensi
pengungkapan ESG melalui penyempurnaan regulasi dan pedoman pelaporan keberlanjutan,
khususnya bagi perusahaan sektor pertambangan. Penguatan standar pelaporan ESG yang terintegrasi
dengan kebijakan pasar modal dapat meningkatkan transparansi dan akuntabilitas perusahaan. Selain
itu, regulator dapat mempertimbangkan pemberian insentif bagi perusahaan yang memiliki kinerja
ESG yang baik sebagai upaya mendorong praktik bisnis berkelanjutan.

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan, antara lain terbatas pada perusahaan sektor
pertambangan dengan periode pengamatan tertentu serta penggunaan ROA sebagai satu-satunya
proksi kinerja keuangan. Oleh karena itu, penelitian selanjutnya diharapkan dapat memperluas objek
penelitian ke sektor industri lain, menambah periode pengamatan, serta menggunakan proksi kinerja
keuangan yang lebih beragam. Penelitian mendatang juga dapat mengembangkan pengukuran ESG
yang lebih mendalam dan mempertimbangkan faktor eksternal lainnya, seperti tekanan regulasi dan
kondisi makroekonomi, untuk memperoleh gambaran yang lebih komprehensif mengenai pengaruh
ESG terhadap kinerja perusahaan.
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