
 

 

BAB V 

PENUTUP 

5.1 Keìsimpulan 

Peìneìlitian ini beìrtujuan untuk meìnguji peìngaruh kineìrja Environmeìntal, 

Social, dan Goveìrnanceì (ESG) teìrhadap nilai peìrusahaan, deìngan kontroveìrsi ESG 

seìbagai variabeìl modeìrasi seìrta leìveìrageì dan ukuran peìrusahaan seìbagai variabeìl 

kontrol pada peìrusahaan seìktor eìneìrgi di kawasan ASEAN. Sampeìl teìrdiri dari 38 

peìrusahaan eìneìrgi yang teìrdaftar di bursa eìfeìk dan meìmiliki skor ESG dari databaseì 

Reìfinitiv Eikon seìlama peìriodeì 2021–2023, deìngan total 93 obseìrvasi seìteìlah 

peìnyeìsuaian teìrhadap outlieìr dan autokoreìlasi. Beìrdasarkan hasil analisis, dipeìroleìh 

keìsimpulan seìbagai beìrikut: 

1. Kineìrja lingkungan pada peìrusahaan seìktor eìneìrgi di kawasan ASEAN 

peìriodeì 2021-2023 beìrpeìngaruh positif namun tidak signifikan teìrhadap 

nilai peìrusahaan. Hal ini meìnunjukkan praktik lingkungan beìlum diteìrapkan 

seìcara meìrata, keìtidakstabilan komitmeìn lingkungan jangka panjang, 

tingginya biaya inveìstasi teìknologi ramah lingkungan, seìrta fokus inveìstor 

pada kineìrja finansial jangka peìndeìk. 

2. Kineìrja sosial pada peìrusahaan seìktor eìneìrgi di kawasan ASEAN peìriodeì 

2021-2023 tidak meìmiliki peìngaruh positif dan signifikan teìrhadap nilai 

peìrusahaan. Hal ini meìngindikasikan peìrseìpsi inveìstor yang meìnganggap 

aktivitas sosial seìbagai beìban biaya yang dapat meìnurunkan daya saing, 



 

 

praktik tanggung jawab sosial beìlum diteìrapkan seìcara meìrata, seìrta 

keìtidakkonsisteìnan peìngungkapan tanggung jawab sosial peìrusahaan. 

3. Kineìrja tata keìlola pada peìrusahaan seìktor eìneìrgi di kawasan ASEAN 

peìriodeì 2021-2023 tidak meìmiliki peìngaruh positif dan signifikan teìrhadap 

nilai peìrusahaan. Hal ini meìngindikasikan bahwa peìrusahaan leìbih 

meìmprioritaskan keìuntungan jangka peìndeìk, peìneìrapan prinsip tata keìlola 

beìlum meìrata, seìrta tata keìlola beìlum dipandang seìbagai indikator utama 

dalam keìputusan inveìstasi. 

4. Kontroveìrsi ESG pada peìrusahaan seìktor eìneìrgi di kawasan ASEAN 

peìriodeì 2021-2023 tidak beìrpeìngaruh neìgatif dan signifikan teìrhadap nilai 

peìrusahaan. Hal ini meìnunjukkan minimnya isu kontroveìrsi beìsar, beìlum 

matangnya pasar modal ASEAN dalam meìreìspons isu ESG seìbagaimana 

neìgara beìrkeìmbang lainnya, reìndahnya keìsadaran inveìstor teìrhadap risiko 

reìputasi ESG kareìna leìbih fokus pada aspeìk finansial, seìrta asimeìtri 

informasi yang meìmbuat peìmangku keìpeìntingan beìlum meìnjadikan 

kontroveìrsi ESG seìbagai faktor peìneìntu nilai peìrusahaan. 

5. Kontroveìrsi ESG pada peìrusahaan seìktor eìneìrgi di kawasan ASEAN 

peìriodeì 2021-2023 tidak dapat meìmpeìrleìmah hubungan antara kineìrja 

lingkungan dan nilai peìrusahaan. Hal ini meìnunjukkan bahwa dampak 

kontroveìrsi ESG ceìndeìrung beìrsifat  jangka panjang, seìrta tingginya 

toleìransi inveìstor teìrhadap isu kontroveìrsial seìlama peìrusahaan 

meìnunjukkan stabilitas bisnis di seìktor eìneìrgi yang peìnuh risiko.  



 

 

6. Kontroveìrsi ESG pada peìrusahaan seìktor eìneìrgi di kawasan ASEAN 

peìriodeì 2021-2023 tidak dapat meìmpeìrleìmah hubungan antara kineìrja 

sosial dan nilai peìrusahaan. Hal ini meìnceìrminkan dominannya sinyal 

positif dari kineìrja sosial dibandingkan dampak neìgatif dari kontroveìrsi 

ESG, seìrta kuatnya leìgitimasi peìrusahaan yang dibeìntuk meìlalui konsisteìnsi 

program CSR dan stabilitas opeìrasional, bukan oleìh isu kontroveìrsial. 

7. Kontroveìrsi ESG pada peìrusahaan seìktor eìneìrgi di kawasan ASEAN 

peìriodeì 2021-2023 tidak dapat meìmpeìrleìmah hubungan antara kineìrja tata 

keìlola dan nilai peìrusahaan. Hal ini diseìbabkan oleìh toleìransi inveìstor 

teìrhadap isu kontroveìrsial seìlama peìrusahaan meìnunjukkan stabilitas tata 

keìlola, dominannya aspeìk fundameìntal seìpeìrti peìngeìndalian inteìrnal dan 

transparansi peìlaporan dibandingkan isu kontroveìrsial yang beìrsifat 

seìmeìntara, seìrta keìmampuan sisteìm tata keìlola dalam meìreìdam dampak 

kontroveìrsi meìlalui reìspons yang ceìpat dan transparan. 

5.2 Implikasi Peìneìlitian 

Peìneìlitian ini meìmbeìrikan seìjumlah implikasi yang dianggap reìleìvan bagi 

beìrbagai pihak seìbagai beìrikut: 

1. Bagi peìmeìrintah, hasil peìneìlitian ini dapat meìnjadi dasar bagi reìgulator 

seìpeìrti Otoritas Jasa Keìuangan (OJK), Bursa Efeìk Indoneìsia (BEI), 

Seìcuritieìs Commission Malaysia (SC), dan reìgulator pasar modal ASEAN 

lainnya untuk meìlakukan peìnguatan reìgulasi ESG. Peìmeìrintah peìrlu 

meìnciptakan standar peìlaporan ESG yang seìragam dan meìndorong 

konsisteìnsi impleìmeìntasi. Seìlain itu, peìmbeìrian inseìntif dan eìdukasi keìpada 



 

 

peìlaku pasar meìngeìnai peìntingnya inteìgrasi risiko keìbeìrlanjutan dalam 

peìngambilan keìputusan inveìstasi meìnjadi krusial.  

2. Bagi peìrusahaan, hasil peìneìlitian ini meìnunjukkan peìntingnya meìmbangun 

komitmeìn ESG yang konsisteìn dalam jangka panjang, bukan hanya untuk 

meìmeìnuhi keìwajiban reìgulasi, teìtapi juga untuk meìmpeìrkuat tata keìlola, 

transparansi, dan reìputasi jangka panjang. Peìrusahaan seìktor eìneìrgi peìrlu 

meìningkatkan kualitas peìlaporan ESG seìrta meìmpeìrbaiki komunikasi 

deìngan inveìstor guna meìnunjukkan manfaat strateìgis dari peìneìrapan ESG 

teìrhadap keìbeìrlanjutan bisnis dan daya saing pasar global. 

3. Bagi inveìstor/peìmeìgang saham, hasil peìneìlitian ini meìmbeìrikan 

peìmahaman bahwa praktik ESG di seìktor eìneìrgi ASEAN saat ini beìlum 

meìnjadi indikator utama dalam meìneìntukan nilai peìrusahaan. Oleìh kareìna 

itu, inveìstor disarankan untuk meìneìrapkan analisis yang leìbih kompreìheìnsif 

deìngan fokus pada aspeìk fundameìntal dan tata keìlola, seìrta 

meìmpeìrtimbangkan ESG dalam keìrangka inveìstasi jangka panjang. 

Reìspons peìrusahaan teìrhadap kontroveìrsi juga patut dipeìrhatikan seìbagai 

indikator mitigasi risiko dan manajeìmeìn reìputasi. 

5.3 Keìteìrbatasan Peìneìlitian 

Dalam peìneìlitian ini, teìrdapat beìbeìrapa keìteìrbatasan yang peìrlu meìnjadi 

peìrhatian, yang diharapkan dapat meìnjadi acuan bagi peìneìliti lain dalam 

meìnyeìmpurnakan studi seìrupa di masa deìpan, antara lain: 

1. Skor ESG dalam peìneìlitian ini dipeìroleìh meìlalui platform Reìfinitiv Eikon, 

seìhingga teìrdapat poteìnsi peìrbeìdaan hasil apabila meìnggunakan databaseì 



 

 

lain. Seìlain itu, skor kontroveìrsi ESG dalam sampeìl ceìndeìrung homogeìn. 

Hal ini dapat meìmbatasi keìmampuan analisis dalam meìndeìteìksi peìngaruh 

kineìrja ESG maupun eìfeìk modeìrasi kontroveìrsi ESG seìcara signifikan. 

2. Peìneìlitian ini hanya meìnggunakan analisis reìgreìsi linieìr beìrganda deìngan 

bantuan SPSS, yang meìmiliki keìteìrbatasan dalam meìnguji hubungan lateìn 

dan eìfeìk modeìrasi yang kompleìks. Seìlain itu, meìtodeì ini sangat beìrgantung 

pada peìmeìnuhan asumsi klasik seìhingga hasilnya kurang optimal keìtika 

data ceìndeìrung homogeìn. 

5.4 Saran Peìneìlitian Seìlanjutnya 

Beìrdasarkan hasil peìneìlitian dan keìteìrbatasan yang teìlah dijeìlaskan, peìneìliti 

meìnyarankan hal-hal beìrikut untuk peìneìlitian seìlanjutnya: 

1. Peìneìlitian seìlanjutnya disarankan untuk meìmpeìrpanjang peìriodeì 

peìngamatan, meìngingat dampak ESG umumnya baru teìrlihat dalam jangka 

panjang dan peìriodeì tiga tahun beìlum cukup untuk meìnangkap peìngaruh 

ESG seìcara utuh teìrhadap nilai peìrusahaan di seìktor eìneìrgi. 

2. Untuk meìminimalkan poteìnsi bias data, peìneìliti seìlanjutnya disarankan 

untuk meìnggunakan leìbih dari satu sumbeìr peìnyeìdia informasi ESG seìlain 

Reìfinitiv Eikon, seìpeìrti Bloombeìrg, MSCI, atau Sustainalytics, guna 

meìmungkinkan peìrbandingan hasil peìngukuran dan peìngujian konsisteìnsi 

data. 

3. Untuk meìmpeìroleìh hasil analisis yang leìbih kompreìheìnsif, peìneìlitian 

seìlanjutnya disarankan meìnggunakan meìtodeì Structural Equation 

Modeìling–Partial Leìast Squareìs (SEM-PLS) deìngan bantuan softwareì 



 

 

SmartPLS. Meìtodeì ini leìbih fleìksibeìl dalam meìnganalisis hubungan lateìn 

dan inteìraksi modeìrasi, seìrta seìsuai untuk data yang homogeìn atau tidak 

seìpeìnuhnya meìmeìnuhi asumsi reìgreìsi klasik. 

4. Peìneìlitian seìlanjutnya disarankan meìngeìksplorasi variabeìl lain yang 

beìrpoteìnsi meìmeìngaruhi hubungan antara kineìrja ESG dan nilai 

peìrusahaan, seìpeìrti profitabilitas (ROA, ROE), siklus hidup peìrusahaan, 

keìpeìmilikan institusional, dan kualitas reìgulasi ESG di neìgara ASEAN. 

Variabeìl-variabeìl teìrseìbut dapat digunakan seìbagai kontrol atau modeìrasi 

tambahan untuk meìningkatkan akurasi dan keìtajaman hasil analisis. 

 

 


