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ABSTRAK

Kinerja perusahaan dipengaruhi oleh berbagai aspek dan dapat diukur dengan berbagai
indikator. Penelitian ini mengambil sudut pandang pengukuran kinerja perusahaan
accounting-based, yang diproksikan dengan Return on Assets (ROA), dan market-based,
yang diproksikan dengan Tobin’s Q. Penelitian ini bertujuan untuk melakukan penelitian
tentang aspek non-keuangan yang berpengaruh terhadap kinerja perusahaan, yang akan
menyoroti Environmental, Social, dan Governance (ESG) Disclosure terhadap kinerja
perusahaan baik secara parsial maupun secara simultan. Variabel kontrol ukuran
perusahaan dan leverage digunakan dalam penelitian ini untuk meminimalisir pengaruh
faktor luar yang tidak diteliti. Penelitian ini menggunakan dua metode penelitian yaitu
metode deskriptif dan metode kausalitas dengan pendekatan kuantitatif. Penelitian ini
menggunakan data sekunder dengan populasi penelitian perusahaan pada sektor energi
yang terdaftar di BEl. Pemilihan sampel dilakukan dengan metode purposive sampling,
Penelitian ini menggunakan sampel 5 perusahaan sektor energi pada periode 2018-2020.
Analisis data menggunakan regresi linear data panel dengan menggunakan software
STATA. Hasil penelitian menunjukkan bahwa pada penelitian ini model estimasi yang
digunakan adalah Common Effect Model (CEM) atau Pooled Least Square (PLS), lalu
secara simultan hanya memiliki pengaruh signifikan terhadap Refurn on Assets atau
penilaian kinerja perusahaan yang accounting-based. Environmental, Social, dan
Governance (ESG) Disclosure secara simultan berpengaruh terhadap kinerja perusahaan

dengan proksi Return on Assets dan Tobin’s Q, berturut-turut sebesar 36,71% dan 58,32%.

Kata kunci: Kinerja perusahaan, Accounting-based, Market-based, ESG, Keberlanjutan.



ABSTRACT

Firm’s performance is influenced by various aspects and can be measured by various
indicators. This study takes the point of view of measuring the performance of companies
through accounting-based, which are proxied by Return on Assets (ROA), and market-
based, which are proxied by Tobin's Q. This study aims to conduct research on non-
financial aspects that affect company performance, which will highlight the Environmental,
Social, and Governance (ESG) Disclosure on the company's performance either partially
or simultaneously. The control variables of firm size and leverage are used in this study to
minimize the influence of external factors that were not examined. This study uses two
research methods, namely descriptive method, and causality method with a quantitative
approach. This study uses secondary data with the research population of companies in
the energy sector listed on the IDX. The sample selection was carried out using a purposive
sampling method. This study used a sample of 5 companies listed in the energy in the
2018-2020 period. The data analysis used are linear regressions of panel data using
STATA. The results show that in this study the estimation model used is the Common Effect
Model (CEM) or Pooled Least Square (PLS), then simultaneously only has a significant
effect on Return on Assets or accounting-based on firm performance. Environmental,
Social, and Governance (ESG) Disclosure simultaneously affect firm performance with the
Return on Assets and Tobin's Q proxies, respectively 36.71% and 58.32%.

Keywords: Firm performance, Accounting-based, Market-based, ESG, Sustainability.
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BAB 1
PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Penelitian

Sudah tidak asing lagi bahwa pertumbuhan ekonomi dan permintaan energi saling
berkaitan. Seiring terjadinya pertumbuhan ekonomi, permintaan energi juga akan
mengalami peningkatan (Kraft & Kraft, 1978). Jika terjadi hambatan dalam
produksi dan konsumsi energi, hal yang sama juga akan tercermin pada
pertumbuhan ekonomi. Ini terjadi karena sektor energi merupakan sektor atau
industri yang memiliki peran yang besar terhadap peningkatan produksi
perusahaan secara khusus dan output perekonomian secara umum. Berdasarkan
Gambar 1.1 dan Gambar 1.2, total konsumsi energi dunia dan GDP (gross
domestic product) per kapita secara berturut-turut mengalami kenaikan sebesar
46% dan 122% dari tahun 2000-2021, dan di Indonesia sebesar 128% dan 450%.
Ini dapat membuktikan keterkaitan antara peningkatan ekonomi dan konsumsi

energi secara global dan secara domestik di Indonesia.

Gambar 1.1.
Total Konsumsi Energi Dunia Tahun 2000-2021
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Sumber: Enerdata (2022)
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Gambar 1.2.
GDP per Kapita Global dan Indonesia (dalam USD)

o — p—

Sumber: The World Bank (2022)

Energi akan selalu dibutuhkan dalam keberlangsungan hidup
manusia. Namun, seperti yang kita ketahui, kondisi perubahan iklim mendorong
perusahaan di sektor energi untuk melakukan transisi energi. Berbagai upaya
sedang dilakukan oleh pemerintah Indonesia untuk mengurangi emisi dari sektor
energi melalui pengembangan Energi Baru Terbarukan (EBT) atau renewable
energy, seperti di sektor kelistrikan maupun peningkatan penggunaan Bahan
Bakar Nabati (BBN) (Kementerian PPN/Bappenas, 2020). Melalui Kementerian
ESDM, Indonesia menargetkan bauran EBT hingga 19,5% dalam bauran energi
primer pada tahun 2024. Lebih lanjut, target tersebut diupayakan dengan berbagai
target turunan, seperti pembangunan pembangkit listrik berbasis EBT hingga
sebesar 19 GW dan pemakaian BBN hingga 17,4 juta kilo liter. Menurut 2021
Global Energy Review yang dipublikasikan oleh International Energy Association
(IEA), energi terbarukan tumbuh 3% pada tahun 2020, termasuk peningkatan 7%
dalam pembangkit listrik dari sumber terbarukan. Walaupun permintaan bahan
bakar fosil tidak berkurang dan tidak akan pernah berkurang, cara sebuah
perusahaan beroperasi serta kontribusinya terhadap ekonomi dan masyarakat
pasti akan berubah (Rushton, 2021). Namun, transisi ini tidak dapat terealisasi jika
tidak ada dukungan finansial dari pemerintah dan juga investor. Kinerja
perusahaan menjadi aspek penting yang dilihat oleh investor untuk menilai sebuah

perusahaan.
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Hal ini dapat diukur dengan profitabilitas, yang menggambarkan
kinerja perusahaan yang dilihat dari kemampuan perusahaan menghasilkan profit
atau laba. Profitabilitas sering dikelompokkan menjadi indikator kinerja keuangan
yang accounting-based (Al-Matari, Al-Swidi, & Fadzil, 2014). Kemampuan
perusahaan memperoleh profit ini menunjukkan apakah perusahaan mempunyai
prospek yang baik atau tidak dimasa yang akan datang. Gambar 1.3. menampilkan
fluktuasi tingkat profitabilitas antar perusahaan pada sektor energi dan juga
selama rentang tahun 2018-2020. Pada tahun 2018, PT Bayan Resources Tbk
(BYAN) memiliki tingkat profitabilitas yang tinggi sebesar 49%, sedangkan PT
Darma Henwa Tbk (DEWA) 0,65%.

Gambar 1.3.
Tingkat Profitabilitas Perusahaan Sektor Energi Tahun 2018-2020
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Sumber: Morningstar, olahan penulis

Tidak hanya konsumsi energi, investasi juga memiliki peran yang
penting dalam pertumbuhan ekonomi. Investasi merupakan akar dari segala
upaya demi memulihkan dan menumbuhkan perekonomian di Indonesia
(Kementerian Investasi (BKPM), n.d.). Upaya menghitung kondisi ekonomi
Indonesia ini tidak luput dari tiga komponen penting, yakni konsumsi rumah
tangga, sektor bisnis untuk investasi, serta sektor luar negeri untuk ekspor-impor.
Investasi berupa penanaman modal yang meningkat akan berdampak positif pada

proses produksi dalam bisnis yang semakin giat, kemudian juga akan berimbas
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pada meningkatnya konsumsi energi dalam sektor rumah tangga (Ministry of
Energy and Mineral Resources Republic of Indonesia, 2020). Investor tentunya
ingin menanamkan sejumlah modalnya untuk memperoleh keuntungan atau imbal
hasil dari aktivitas investasi yang sudah dilakukannya. Untuk mencapai tujuan
tersebut, investor sangat bergantung dengan instrumen keuangan yang berbeda-
beda, yang salah satunya adalah dari saham (Azeharie, 2022).

Indeks saham dapat menjadi salah satu acuan untuk mengukur nilai
suatu perusahaan dalam pasar saham, yang sering dikelompokkan menjadi cara
menilai kinerja perusahaan secara market-based (2014). Indeks saham terbagi
menjadi beberapa kategori dan pengelompokan, salah satunya adalah indeks
sektoral saham. Indeks sektoral saham yang merupakan bagian yang penting
untuk dipahami oleh para investor dalam memilih perusahaan dengan kinerja
keuangan yang paling baik. Pada Gambar 1.5., dapat dilihat pergerakan harga
saham dalam indeks sektoral di Bursa Efek Indonesia (BEI). Sektor teknologi
(IDXTECHNO), sektor transportasi dan logistik (IDXTRANS), dan sektor energi
(IDXENERGY) menjadi 3 sektor di BEI dengan kinerja terbaik. Dari Gambar 1.4.
dapat diketahui bahwa harga saham perusahaan di sektor energi beragam, namun

Gambar 1.5. menampilkan bahwa trennya adalah naik.

Gambar 1.4.
Nilai Saham Perusahaan Sektor Energi Tahun 2018-2020
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Gambar 1.5.

Pergerakan Indeks Sektoral Saham di BEI
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Perusahaan dan pengusaha tidak hanya diharapkan untuk
menjalankan kegiatan operasional bisnis sehari-hari tetapi juga memperhatikan
bagaimana bisnis mereka mempengaruhi lingkungan sekitar. Hal ini sejalan
dengan target PBB atau United Nations (2015) yaitu Sustainable Development
Goals (SDGs). SDGs mengharuskan perusahaan dan pengusaha untuk mencapai
17 tujuan sustainable development, dan mempercayai bahwa tindakan di satu
bidang akan memengaruhi hasil di bidang lain. Pembangunan ini harus
menyeimbangkan keberlanjutan sosial, ekonomi, dan lingkungan, atau dikenal
dengan sebutan ESG (Environmental, Social, and Governance). Untuk
memastikan pembangunan berkelanjutan yang tangguh, Indonesia telah memulai
sebuah reformasi yang sistemik di empat bidang utama, yaitu sistem perlindungan
sosial, sistem kesehatan nasional, sistem ketahanan bencana, serta pemulihan
industri, pariwisata dan investasi menuju green economy (United Nations, 2021).

Target SDGs ini mendorong strategi Socially responsible investing
(SRI), yang mempertimbangkan faktor sustainability dan dampak sosial dalam
keputusan berinvestasi. Berbeda dengan investasi ‘konvensional’ yang berfokus

hanya pada kriteria keuangan saja. Kriteria sustainability ini biasanya dapat
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dikelompokkan menjadi tiga aspek; lingkungan (Environmental), sosial (Social),
dan tata kelola perusahaan (Governance), atau dikenal dengan istilah ESG. Istilah
investasi ESG ini dapat disebut juga dengan SRI, responsible investing, green
investing, ethical investing, dan istilah-istilah lainya. Seperti yang tertera pada
Gambar 1.6., jumlah perusahaan-perusahaan global yang tercatat pada N100 dan
G250 yang melakukan kegiatan laporan berkelanjutan (sustainability reporting)
semakin berkembang (Threlfall, King, Shulman, & Bartels, 2020). Jika dalam
membuat laporan keuangan, IFRS bergerak sebagai governing body atau
pembuat standar akuntansi, maka dalam sustainability reporting Global Reporting
Initiative (GRI) menjadi governing body-nya untuk membuat standar laporan
berkelanjutan. Penerapannya di Indonesia secara resmi diatur dalam Peraturan
Otoritas Jasa Keuangan (POJK) Nomor 51/POJK.03/2017 yang mewajibkan
Lembaga Jasa Keuangan (LJK), Emiten, dan Perusahaan Publik untuk

menerapkan Keuangan keberlanjutan dalam kegiatan usaha (2017).

Gambar 1.6.

Tren Pertumbuhan Sustainable Reporting pada Perusahaan Global

Growth in global sustainability reporting rates since 1993: N100 and G250
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Sumber: KPMG Survey of Sustainability Reporting 2020 (2020)
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Pertumbuhan awareness terhadap implementasi kegiatan
berkelanjutan juga dapat dilihat dari indeks saham yang berhubungan dengan
ESG dan sustainability. Bursa Efek Indonesia (BEI) mengeluarkan indeks saham
IDX ESG Leaders (IDXESGL) pada tahun 2020 yang mengukur kinerja harga dari
saham-saham yang memiliki penilaian ESG yang baik dan tidak terlibat pada
kontroversi secara signifikan serta memiliki likuiditas transaksi serta kinerja
keuangan yang baik. Dua indeks baru juga resmi diluncurkan BEI pada akhir tahun
2020 yang merupakan hasil kerja BEl dan Yayasan Keanekaragaman Hayati
(KEHATI) yang bernama ESG Sector Leaders IDX KEHATI (ESGSKEHATI) dan
ESG Quality 45 IDX KEHATI (ESGQKEHATI). Selain itu, ada pula indeks SRI-
KEHATI memiliki tujuan objektif yang hampir sama dengan IDXESGL.

Banyak sekali faktor-faktor yang dapat mempengaruhi kinerja
perusahaan yang diindikasikan dari profitabilitas dan nilai perusahaannya. Namun
pada penelitian ini penulis akan membatasi ruang penelitian dan berfokus ke faktor
Sustainability Disclosure yang dapat diindikasikan dengan ESG Disclosure atau
pengungkapan Environmental, Social, dan Governance perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Junius et al (2020) membahas
tentang The Impact of ESG Performance to Firm Performance and Market Value.
Perusahaan yang dianalisis sebanyak 271 perusahaan terdaftar (1355 observasi)
dalam periode 2013-2017 yang berasal dari empat negara ASEAN (Indonesia,
Malaysia, Singapura, dan Thailand). Kinerja keuangan diproksikan oleh Return on
Asset (ROA), Return on Equity (ROE), Tobin’s Q, dan Price-to-Earnings Ratio
(PER). Penelitian ini dilakukan menggunakan analisis regresi berganda. Hasil
penelitian menunjukkan bahwa kinerja ESG tidak memiliki pengaruh terhadap
kinerja perusahaan ataupun nilai pasar yang diindikasikan karena nilai ESG
belum menjadi bagian dari kinerja perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Sahut et al (2015) membahas
tentang ESG Impact on Market Performance of Firms: International Evidence.
Perusahaan yang dianalisis sebanyak 232 perusahaan terdaftar dalam periode
2007-2011 yang berasal dari tiga negara (Swiss, Amerika Serikat, dan Britania
Raya). Metode penelitian yang dilakukan menggunakan multifactor linear model,
yang terdiri dari classic four-factors (Fama-French'’s three factors and momentum),
dan ESG score. Hasil penelitian menunjukkan bahwa ESG score secara signifikan

hanya mempengaruhi perusahaan-perusahaan di Britania Raya.
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Penelitian yang dilakukan oleh Husada et al (2021) membahas
tentang Pengaruh Pengungkapan ESG terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan
(Studi Empiris pada Perusahaan Sektor Keuangan yang Terdaftar di BEI Periode
2017-2019). Perusahaan yang dianalisis sebanyak 80 perusahaan sektor
keuangan yang terdaftar di BEIl dalam periode 2017-2019. Metode penelitian yang
dilakukan menggunakan analisis regresi linier berganda. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa pengungkapan ESG tidak berpengaruh terhadap kinerja
keuangan yang diproksikan oleh Return on Asset, Tobin’s Q, dan Sales Growth
pada perusahaan-perusahaan di sektor keuangan.

Berdasarkan latar belakang mengenai fenomena sustainability
reporting, transformasi sektor energi, dan keberagaman hasil penelitian terdahulu,
maka peneliti termotivasi untuk meninjau pengaruh pengungkapan skor ESG
terhadap kinerja perusahaan yang diindikasikan dengan alat ukur profitabilitas
perusahaan dengan Return on Assets, dan nilai perusahaan yang diukur dengan
Tobin’s Q pada perusahaan sektor energi di Indonesia dengan judul penelitian
“‘“ANALISIS PENGARUH PENGUNGKAPAN LINGKUNGAN, SOSIAL, DAN
TATA KELOLA (ESG DISCLOSURE) TERHADAP KINERJA PERUSAHAAN
SEKTOR ENERGI YANG TERDAFTAR DI BEI (PERIODE 2018-2020).”

1.2 Rumusan Masalah Penelitian
Berdasarkan latar belakang penelitian, maka rumusan masalah untuk penelitian
ini adalah sebagai berikut:
1. Bagaimana Environmental disclosure pada perusahaan di sektor energi
yang terdaftar di BEI pada tahun 2018-20207?
2. Bagaimana Social disclosure pada perusahaan di sektor energi yang
terdaftar di BEIl pada tahun 2018-20207?
3. Bagaimana Governance disclosure pada perusahaan di sektor energi yang
terdaftar di BEI pada tahun 2018-20207?
4. Bagaimana kinerja perusahaan di sektor energi yang terdaftar di BEI pada
tahun 2018-20207
5. Bagaimana pengaruh Environmental, Social, Governance (ESG)
disclosure terhadap) kinerja perusahaan pada sektor energi yang terdaftar
di BEI pada tahun 2018-20207
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1.3 Tujuan dan Kegunaan Penelitian
Tujuan dari penelitian adalah sebagai berikut:
1. Mengetahui Environmental disclosure pada perusahaan di sektor energi
pada tahun 2018-2020;
2. Mengetahui Social disclosure pada perusahaan di sektor energi pada
tahun 2018-2020;
3. Mengetahui Governance disclosure pada perusahaan di sektor energi
pada tahun 2018-2020;
Mengetahui kinerja perusahaan di sektor energi pada tahun 2018-2020;
Mengetahui pengaruh Environmental, Social, Governance (ESG)
disclosure terhadap kinerja perusahaan pada sektor energi tahun 2018-
2020.

1.4 Kerangka Pemikiran

Semua perusahaan memiliki tujuan untuk memaksimalkan pendapatan dan
kesejahteraan pemegang sahamnya. Kinerja perusahaan merupakan sesuatu
yang terbagi menjadi beberapa kelompok kategori dan bisa diukur dengan
indikator-indikator dan rasio keuangan. Pemegang saham bisa tertarik untuk
menanamkan modalnya ke suatu perusahaan jika perusahaan tersebut memiliki
tingkat profitabilitas dan nilai perusahaan yang tinggi. Salah satu cara untuk
mengukur profitabilitas perusahaan adalah dengan menghitung rasio Return on
Assets (ROA), dan untuk mengukur nilai perusahaan dengan menghitung Tobin’s
Q (Q Ratio).

Return on Assets (ROA) dapat diartikan sebagai perbandingan
pendapatan perusahaan dibandingkan dengan total aset yang dimilikinya
(Hargrave, 2022). ROA memberi investor gambaran tentang seberapa efektif
perusahaan dalam mengelola uang yang diinvestasikan menjadi laba bersih.
Semakin tinggi angka ROA, semakin baik suatu perusahaan, karena perusahaan
dapat memperoleh lebih banyak uang dengan investasi yang lebih kecil.
Sederhananya, ROA yang lebih tinggi berarti lebih banyak efisiensi aset.

Sedangkan, Tobin’s Q dapat diartikan sebagai nilai pasar
perusahaan yang dibagi dengan biaya penggantian asetnya. Dengan demikian,
nilai ekuilibrium perusahaan dapat terlihat ketika nilai pasar (market value) sama
dengan biaya pengganti perusahaan (replacement cost). Pada tingkat yang paling

dasar, Rasio Q mengungkapkan hubungan antara penilaian pasar dan nilai
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intrinsik. Dengan kata lain, ini adalah sarana untuk memperkirakan apakah bisnis
atau pasar tertentu dinilai terlalu tinggi (overvalued) atau terlalu rendah
(undervalued).

Faktor ESG disclosure atau pengungkapan Environmental, Social,
dan Governance terhadap kinerja suatu perusahaan menjadi topik yang kerap
diteliti oleh para peneliti. ESG dapat dibagi menjadi 3 (tiga) indikator. Yang
pertama adalah Environmental disclosure. Menurut penelitian Chouaibi & Chouaibi
(2022) Environmental disclosure berpengaruh signifikan terhadap Tobin’s Q.
Indikator kedua adalah Social disclosure. Menurut Chouaibi & Chouaibi (2022),
Social disclosure berpengaruh signifikan terhadap Tobin’'s Q. Indikator ketiga
adalah Governance disclosure. Menurut Kim & Li (2021) Governance disclosure
berpengaruh signifikan terhadap ROA, sedangkan menurut penelitian Chouaibi &
Chouaibi (2022) Governance disclosure berpengaruh signifikan terhadap Tobin’s
Q. Dan secara simultan, Environmental, Social, dan Governance (ESG) disclosure
dapat mempengaruhi kinerja perusahaan. Menurut Husada & Handayani (2021),
ESG disclosure berpengaruh signifikan terhadap ROA namun tidak terhadap
Tobin’s Q. Menurut Safriani & Utomo (2020), berpengaruh signifikan terhadap
ROA dan Tobin’s Q. Menurut Kim & Li (2021), Aimeyda & Darmansyah (2019),
berpengaruh signifikan terhadap ROA. Menurut Junius et al (2020). Menurut
Chouaibi & Chouaibi (2022) berpengaruh signifikan terhadap Tobin’s Q. Menurut
Atan et al (2018) tidak berpengaruh terhadap Tobin’s Q.

Berdasarkan referensi dan hasil penelitian terdahulu, menunjukkan
bahwa adanya hasil yang beragam pengaruh Environmental disclosure, Social
disclosure, dan Governance disclosure atau ESG disclosure secara parsial
maupun simultan terhadap indikator kinerja perusahaan (firm performance) yang
diproksikan dengan Return on Assets (ROA) dan Tobin’s Q. Lalu, dalam penelitian
yang disebutkan di atas, semuanya menggunakan variabel kontrol dalam
membuat persamaan regresi. Total dari setiap variabel kontrol yang digunakan
adalah ukuran perusahaan (7), leverage (6), likuiditas (1), return on invested
capital (1), Environmental transparency (1), market cap (1), dan usia perusahaan
(1).

Berdasarkan penelitian Almeyda & Darmansyah (2019), Kim & Li
(2021), Husada & Handayani (2021), Chouaibi & Chouaibi (2022), dan Safriani &
Utomo (2020), variabel Environmental disclosure, Social disclosure, dan

Governance disclosure (atau ESG disclosure) memungkinkan untuk
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mempengaruhi dan memiliki hubungan dengan kinerja suatu perusahaan, secara

simultan maupun parsial.

Dalam penelitian ini digunakan juga 2 (dua) variabel kontrol dengan

jumlah terbanyak yang digunakan juga dalam penelitian Husada & Handayani
(2021), Safriani & Utomo (2020), Kim & Li (2021), dan Chouaibi & Chouaibi (2022)

yaitu ukuran perusahaan (firm size) dan leverage. Oleh karena itu, bagan kerangka

pemikiran penelitian ini dirangkum dan disajikan pada Gambar 1.7. berikut ini.

Gambar 1.7.

Kerangka Pemikiran Penelitian

Variabel Independen

Environmental
Disclosure
(Xy)

Social Disclosure
(X,)

Governance
Disclosure

™
=
Eea

(X3)

Variabel Dependen

Return on Assets

)

74

=

Tobin's Q
(Y5)

Variabel Kontrol

Firm Size
(Xa)

Leverage
(Xp)

Sumber: olahan penulis
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1.5 Hipotesis Penelitian
Berdasarkan penjelasan dalam kerangka pemikiran yang disajikan dalam Gambar

1.5, maka hipotesis penelitian ini adalah sebagai berikut:

H1 : Environmental disclosure secara parsial berpengaruh signifikan terhadap
Return on Assets perusahaan,;

H, : Social disclosure secara parsial berpengaruh signifikan terhadap Return on
Assets perusahaan,;

Hs : Governance disclosure secara parsial berpengaruh signifikan terhadap Return
on Assets perusahaan,;

Hs : Environmental disclosure secara parsial berpengaruh signifikan terhadap
Tobin’s Q perusahaan;

Hs : Social disclosure secara parsial berpengaruh signifikan terhadap Tobin’s Q
perusahaan,;

Hs : Governance disclosure secara parsial berpengaruh signifikan terhadap
Tobin’s Q perusahaan;

Hz : Environment, Social, dan Governance (ESG) disclosure secara simultan
berpengaruh signifikan terhadap Return on Assets perusahaan;

Hs : Environment, Social, dan Governance (ESG) disclosure secara simultan

berpengaruh signifikan terhadap Tobin’s Q perusahaan.
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