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This study aims to examine the effect of B8Gintellectual capital on fir
performance, with environmental risk as a moderating variable. Altr
ESG adoption continues to rise alongside the trend of sustai
investment, natural resource exploitation in Indonesia remains high. |
context, strengthening intellectual capital through knowledge, innov
and human capital competence is key &ating environmentally friendly
alue. The sample includes 14 companies from the energy, basic ma
and noncyclical consumer sectors listed on the Indonesia Stock Exc
for the 20192023 period, selected using purposive sampling. Panel |
regression analysis was conducted using EviewsTh2. results show th
intellectual capital positively affects performance, while ESG he
significant effect. Environmental risk weakens the relationship be
intellectual capital and performance but & not moderate the effect
ESG. These findings highlight the importance of managing environi
risks and optimizing intangible assets to support performance, espec
high-risk sectors. Companies need to strengthen sustainability stre
basal on intellectual capital to maintain competitiveness and
stakeholder expectations.
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Abstrak

Penelitian inibertujuanuntuk mengkaj pengaruh ESG dan intellect
capital terhadap kinerja perusahaan dengan risiko lingkungan ¢
variabel moderasPenerapan aspek lingkungan, sosial, damerrance
(ESG) di perusahaan terus meningkat, seiring dengan pertumbuhan ii
berkelanjutanNamun, di Indonesia, eksploitasi sumber daya alam |
marak meskipun ESG diterapkan. Dalam hal ini, penguatan intell
capital menjadi kunci untuk menciptakan nilai tambah tanpa me
lingkungan, melalui pemanfaatan pengetahuan, inovasi, danetens
sumber daya manusia. lebih singkat dan berma®&aepel terdiri dari 1
perusahaan sektor energi, bahan dasar, dan konsumsiktfikal yanc
terdaftar di Bursa Efekndonesiaperiode 20182023, dipilih melalt
purposive sampling. Analisis dilakukan menggunakan regresi linier
dengan KEiews 12. Hasil menunjukkan bahwa intellectual ca|
berpengaruh positif terhadap kinerja, sedangkan ESG tidak berpe
signifikan. Risko lingkungan memoderasi hubungan antara intelle
capital dan kinerja secara negatif, namun tidak memoderasi hubung:
dan kinerjaperusahaanTemuanini menekankan pentingnya pengelol
risiko lingkungan dan optimalisasi aset tak berwujud dala@mduakuni
kinerja, khususnya di sektor industri berisiko tinggi. Perusahaan
memperkuat strategi keberlanjutan berbasis intellectual capital
menjaga daya saing dan memenuhi ekspektasi pemangku kepenting
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PENDAHULUAN

Meningkatnya kesadaran global terhadap isu lingkungan memberikan efek besar
dalam berbagaibidang kehidupan, termasuk di bidang akuntansi dan keuangan. Seiring dengan
pertumbuhan ekonomi di Indonesia, terjadi perubahan pendekatan dalam praktik keuangan dan
investasi, dari yang semula berfokus pada indikator keuangan semata menjadi mempertimbangkan
aspek keberlanjutan ataustainable investingPendekatan ini melibatkan fak&mvironmental, social,
governancéESG) yang dinilai mampu menciptakan nilai jangka panjang bagi investor dan perusahaan
(Antonius & Ida, 2023) Sektorenergy basic material danconsumer notyclical merupakan sektor
strategis ketika menghadapi risiko lingkungan tinggi.

Aktivitas perusahaan di sektor ini berpotensi menilkdn dampak negatif seperti pencemaran
tanah, air, dan kerusakan ekosis{@menina & Sudrajat, 2024).aporandari Kementrian Lingkungan
Hidup dan KehutananKLHK) mencatat bahwaeriode2017 hingga 2018, sejumlahperusahaairli
sektormigas darpertambangan dijatuhi hukuman kamemasalatpencemaran lingkunga@malia,

2019) Kondisi ini menuntut perusahaan unttitak sekadar berorientapiada profit, tetapi juga
mengintegrasikan prinsip keberlanjutan melalui penerapatan praktik ESG secara$¢atidak boleh
hanya dijadikan sebagai simbol kepatuhan atau strategi komunikasi semata, karena peaglagaian
alatgreenwashingustru dapamerusak reputasinenurunkan kepercayaan pemangku kepentjragam
mengancam nilai perusahaan dalam jangka panjBmgmayanti et al, 2023) Oleh karena itu,
komitmen terhadap ESG yang substansial menjadiimenterutama dalam menghadapi tekanan
eksternal berupa risiko lingkungan yaegusmeningkat.

Meskipun penting,lmplementasiESG di Indonesia masimenghadapi berbagai tantangan.
MenurutKartika et al, (2023) penerapacSG belum dapat dilakukan secara menyeluruh di seluruh
perusahaarMenurut data datnternational Association for Public Participatigrang dirilis pada, hasil
survei Indonesia Business Council for Sustainable DevelopméiBCSD) pada tahun 2@1
menunjukkan bahwa peringkat InddkSG Indonesia beradaphbsisike-36 dari 47bursa saham glohal
mencerminkan rendahnya pemahaman dan adopsi prinsip ESG di tingkat kofpigjeasinyang sama
mengungkapkan bahwa sekitarptdserkorporasii Indonesia belum sepenuhnya memaihaanunya
menerapkan ESG #egiatan merek@Hatami, 2023)

Selain ESG, faktotain yang berperan penting dalam menciptakan nilai perusaddaiah
Intellectual Capital (IC). Intellectual Capital meliputi aset tidak berwujud sepertiengetahuan,
keterampilan, inovasi, dan hubungan organigasig dapat menjadi sumber keunggulan kompetitif
(Pramestet al., 2024; Rivandi & Septiano, 202Berusahaan dengan manajertidallectual capital
yang baik, termasuk pengembangan kompetensi karyawan, inovasi berkeladgriahubungan
pelanggan yang kuat, cenderung lebih mampu bertahan dan bersaing dalam kondisi pasar yang tidak
pasti (Pramestiet al, 2024) Oleh karena itu, dalam upaya meningkatkan kinerja, perusahaan tidak
hanya perlu mengintegrasik ESG, tetapi juga mengelola modal intelektual secara strategis.

Pemerintah Indonestarut mendoronggenda keberlanjutan melapgnerbitanregulasi, salah
satunyaaturanOJK No0.51/POJK.03/2017 rleait berkelanjutan yang mulai efektif pada tahun 2019.
Regulasi ini mewajibkan Institusi jasa keuangan, perusahaan tercatat, dan entitas publik diminta untuk
menyusun laporan keberlanjutaRegulasiini kemudiandiperkuatdengan SuraEdaran OJK No.
16/SEOJK.04/2021 menekankan pentingnya pelaporan keberfabprdasarkan standar internasional
sepertiGlobal Reporting Initiativé GRI) (Farhana & Adelina, 2019pejak saat itu, banyak perusahaan
di Indonesia mulai menyusun sustainability report dan annual report secara lebifatsssebagai
bentuk komitmen terhadap prinsip ESG.

Dalam kontekpenerapafeSG dan pengelolaantellectual capital kinerja perusahaan menjadi
tolak ukur utama dalam menilai efektivitas strategi yatigmbil. Kinerja ini juga bertindak sebagai
ukuran efisiensPerusahaan dalam memanfaatkarta menyesuaikan penggunaan asset yang dimiliki
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(Ramadham& Anis, 2022) Selain itu, Kinerja perusahaan adalaidikator yang diterapkan untuk
mergevaluastingkat keberhasilan yang dicapai oleh perusaf@atonius & Ida, 2023)Untuk menilai
kinerja tersebuytsejumlah rasio yang bisa diimplementasikan untuk mengevaluasi kinerja perusahaan,
seperti rasio profitabilitas, rasiikuiditas, dan arus kadlamun dalanstudi ini, kinerja perusahaan
diukur dari sisi profitabilitas dengan menggunakan indikaRaturn on Asset{ROA), yang
mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari total aset yang dimiliki.

Penerapn prinsip ESG dalam perusahaan merupakan langkah strategis yang tidak hanya
mencerminkan komitmen terhadap keberlanjutan, tetapi juga berpotensi meningkatkan kinerja jangka
panjang perusahagintonius & Ida, 2023) Namun, implementasi prinsip lingkungan, sosial, dan
governancéni belum sepenuhnya diintegrasikan dalam seluruh aktivitas operasional PeruBaisian.
lain, Intellectual Capitaimerupakaikekayaaridak berwujud yangemperan penting dalamilai tambah
bagi perusahaamenurut Pramestiet al (2024) perusahaan dengan manajenhetellectual Capital
yang baik seperti kompetensi karyawan, inovasi, dan hubungan pelanggan, lebih mampu bersaing
ditengah ketidakpastian pasar. Fenomeglam optimalnyaeneraparan ESG, serta pentingnya peran
intellectual capital dalam dinamika lingkungan bisnis, menj&ili yangsangat menarik untuk diteliti,
terutama pada sektor industri yang menghadapi risiko lingkungan. tivejgim konteks ini, penerapan
ESG dan pengeloladntellectual Capitaldapat mergdi faktor kunci dalam menjaga stabilitas dan
keberlanjutan kinerja perusahaan.

Selain ity risiko lingkunganperusahaan juga memainkan peran penting dalam memengaruhi
efektivitas penerapan ESG dan pengeloia#allectual capitaterhadap kinerja perusaha&alah satu
faktor eksternal utama yang relevan dalam konteks keberlanjutan adalah risiko lingkrisgen.
lingkungan adalapotensi kerugian atau gangguan terhadap operasional dan reputasi perusahaan yang
disebabkan oledampak negatif terhadap lingkungan, seperti pencemaran, deforestasi, emisi karbon,
dan bencana alarRisiko ini dapat menimbulkan konsekuensi hukum, biaya remediasi, serta penurunan
kepercayaan dari pemangku kepentingan, sehingga perlu dimitigasi mélalagisberkelanjutan.
Menurut Alexander (2023) dalam Igoran kompagnayoritaseminten sektorenergy di Indonesia
memiliki tingkat risiko ESG tinggi, dengan skor risiko lingkungan yang menempatkan mereka pada
kategorimediumhinggahigh risk Industriindustri sepertenergy basic material danconsumenon
cyclicalmemang memiliki karakteristik operasi yang rentan terhadap ancaman pencemaran, emisi gas,
dan kerusakan ekosistem. Kondisi tersebut membuat risiko lingkungan bukan sekadar kemungkinan,
tetapi sinyal nyata yang bisa mengganggu keberlangsuktieites operasi perusahaan jandfanjang
(Audito & Yuyetta, 2024) Sehingga, penerapan ESG dan pengelolasellectual capital dapat
berperan sebagai strategi mitigasi dan sekaligus menentukan persepsi investor serta pemangku
kepentingan terhadap nilai dan kredibilitas perusah@éeh karena itu, risiko ini dapat memperkuat
pentingnya penerapan ESG datellectualcapital sebagai strategi mitigasi serta penentu pandangan
investor dan pemangku kepentingan terhadap nilai perusahealanna & Dewi (202bmenemukan
bahwa environmental cost tidak berpengaruh signifikan terhadap pengangiagiainability report
secara umum, namun dalam kelompok perusahaan dengan pengungkapan tertinggi terdapat hubungan
signifikan, sehingga menunjukkan biaya lingkungan belum sepenuhnya mendorong praktik pelaporan
berkelanjutan dan dipengaruhi oleh fakteperti regulasi dan tekanan pemangku kepentingan.

Studi sebelumnya dilakukan olé&limeyda dan Darmansya2019; Antonius dan Ida (2023;
NugrohodanHersugondq2022) memaparkareSG danntellectual Capitalmemiliki dampak positif
dan signifikan pada kinerja perusahaBenerapan ESG ddntellectual Capitaldalam mengurangi
risiko lingkungan Selain itu, faktoinintellectual capitaljuga berkontribusi dalam mengurangi biaya
operasional yang tidak efisien, hal ini memungkinkan perusahaan untuk berkembang secara
berkelanjutan dalam jangka panjang.

Penelitian ini mengacu pada teori pemangku kepentingan dan teori legifi@asipemangku
kepentingan ini menjelaskan perusahaan menerapkan prinsip ESG menunjukkan komitmen untuk
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memenuhi kebutuhan semua pemangku kepentireyalara lain pemegang sahamaryawan,
pemerintah, masyarakat sekitar, dan lembaga keuam@gdus pada ESG dapat mengurangi risiko
jangka panjang dan meningkatkan reputasi serta hubungan dengan pemangku kepentingan, yang
berkontribusi pada kinerja finansi@ianuet al, 2021) Intellectual Capitalmencakup pengahuan,
keterampilan& pengalaman karyawabgeserta proses yang mendukung inovasi. Perusahaan dengan
Intellectual Capitalyang kuat dapat mengembangkan solusi inovatif untuk tantangan, termasuk yang
terkait dengan ESCGBarasvucet al., 2022)

Teori legitimasi menekankan pentingnya perusahaan untuk mendapatkan pengakuan masyarakat
dengan mengatur lseuh kegiatannya sesugiadanilai sosial yang diterapkan di lingkungan tempat
perusahaan beropera@iingwati et al, 2022) Teori ini berpendapat pengungkapan ESG serta
transparansi dalam keberlanjutan npatken salah satu cara untuk mendapatkan pengakuan dari
penduduk dan pemangku kepentindaaik langsung atau tidak langsubberpartisipasdlalamaktivitas
perusahaarl.egitimasi ini harus dijaga agar menciptakan ikatan yang harmonis antara perusahaan dan
masyarakat tetap terjagAudito & Yuyetta, 2024)

| ESG

Kinerja Perusahaan

Risiko Lingkungan

SumberDataPenelitian,2025

Gambar 1. Model Penelitian

Teori pemangku kepentinganenjadi dasar dalam penelitian ini. Teori pemangku kepentingan
Ningwati et al., (2022)meryoroti tanggung jawab perusahaan atas ptbakait ESG berperan sebagai
alat penting untuk mewujudkan pertanggungjawgemsahaan dalam aspek linglgan, sosial dan
govenance Dengandukunganpemangku kepentingareml oleh finansial dan legitimasi sal dari
penduduk, Perusahaan akan berkontribusi pada optimalisasi dan memiliki reputasi yang baik.

Studi dilakukanNugroho dan Hersugondo (2022)Nanda dan Ratnadi (2024)erdasarkan
penelitian mengenai pengaruh E®8lum menunjukkan dampak signifikpadakinerja keuangan.
Sebaliknya penelitian olefintoniusdanlida (2023) MarganadanWiagustini(2024)telah menciptakan
variabel ESG secara positif dan signifikan pkisi@rja perusahaan
Ha: Environmental, socialjovernancg ESG) berpengaruh terhadap kingagausahaan

Intellectual capital memainkan peran kunci dalam mendorong produktivitas dan inovasi
(Antonius dan Ida, 2023Intellectual Capitaimembantu perusahaan lebih responsif terhadap perubahan
lingkungan bisnis, terutama di sektor yang berisiko tinggi. PenelitianAoi&mius dan Ida (2023)
menunjukkanintellectual Capitalmeraih kontribusi yang positif pada kinerja perusahaan, terutama
disebabkanpadafakta perusahaan dengamellectual Capital kuat cenderungemakingesit dan
inovatif dalam menghadapi tantamgeksternal. Sebaliknya penelitian olabil danDwiridotjahjono,
(2024)Intellectual Gipital dan ESG berpengaruh negagifhadagkinerja perushaan
H2: Intellectual capitaberpengaruh terhadap kinegerusahaan.

Risiko lingkunganpadasektor energi berfungsi sebagai variabel moderasi yang memengaruhi
korelasi antara pengungkapan aspek sogjglyernanceperusahaan, dan lingkungan dengan nilai
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perusahaan. Konsep ini relevan dengan teori legitimasi dan teori pemangku kepebiihgdonesia,
legitimasi terhadap aspek lingkungan perusahaan diberikan medgliliasi dan pengawasan yang
dikeluarkan oleh berbagai lembaga pemerintah, seperti Kementerian Lingkungan Hidup dan Kehutanan
(KLHK), Otoritas Jasa Keuangan (OJK), dan Bursa Efek Indonesia (BEI). Ketiga institusi ini memiliki
peran penting dalam memastikbahwa perusahaan menjalankan kegiatan operasionalnya secara
bertanggung jawab terhadap lingkungan, melalui kewajiban pelaporan keberlanjutan dan kepatuhan
terhadap standar lingkungan. Selain itu, Kementerian Energi dan Sumber Daya Mineral (ESDM) serta
penerintah daerah juga turut berperan dalam pemberian izin dan pengawasan dampak lingkungan,
khususnya di sektor engrgPerusahaan di sektenergyyang menghadapi risiko lingkungan tinggi
memiliki ancaman yang dapat mempengaruhi keberlanjutan operasiogalaysjangka panjang, yang

dapat dianggap sebagai "sinyal" risiko bagi perusahAabaman ini mendorong para pemangku
kepentingan dan investor untuk menuntut tindakan manajerial yang bertujuan meminimalkan dampak
negatif tersebut, sejalan dengan pringipg dijelaskan dalam teori pemangku kepentingan.

Dalam konteks ini, perusahaan yang beroperasi di lingkungan dengan risiko tinggi harus lebih
serius dalam mengelola risiko tersebut unnénjaga kinerja optimaFakta tersebutemakin relevan
di industri energy yang sangat tergantung pada pengelolaan risiko lingkungan untuk menjaga
keberlanjutan dan daya saing di pasar global. Risiko Lingkungan mengukur seberapa besar risiko
lingkungan yang dihadapi oleh suatu industri. Ketika risiko lingkungan tinggia mmakgaruh ESG
terhadap kinerja perusahaan dapat menjadi lebih kuat atau bahkan lebih lemah tergantung pada
kemampuan perusahaan dalam mengelola risiko tersebut. Penelitiahudieh dan Yuyetta (2024)
menunjukkan bahwa risiko lingkungan memoderasi maOESG terhadap nilai pasar perusahaan, di
mana risiko lingkungan memperlemah pengaruh ESG karena meningkatnya biaya kepatuhan dan
tekanan terhadap transparansi
Hs: Risiko lingkungan memoderasi hubungan anEB&dan kinerja perusahaan.

Teori pemangkukepentingan berpendapat perusahaan perlu memperhatikan kebutuhan dan
kepentingan para pemangku kepentingan untuk mencapai keberlanjutan dan kinerja yang optimal
(Ningwati et al, 2022) Intellectual Cajtal, yang mencakuguman capital(keterampilan serta
pengetahuan karyawargtructural capital (sistem dan proses), sentelational capital (hubungan
eksternal perusahaan), memainkan peran penting dalam memenuhi harapan pemangku kepentingan
(Dumay, 2016) Dalam konteks industri dengan risiko lingkungan yang tinggi, seperti sektor
pertambanganKegagalan perusahaan dalam mengelola risiko lingkungan dapat merusak hubungan
dengan para pemangku kepentindan menurunkan kepercayaan pulBlemenova, 2016)

Intellectual Capitaldapat berfungsi sebagai alat untuk membantu perusahaan mengurangi risiko
lingkungan dan meningkatkan kinerfauman capitayang kompeten memungkinkan perusahaan untuk
menemukan solusi inovatif dalam mengatasitangan lingkungan, seperti pengelolaan limbah dan
penggunaan teknologi ramah lingkung@arney, 1991) Hasil penelitian olefAudito dan Yuyetta
(2024)risiko lingkungarditemukan memoderasi hubungan ESG Disclosure dengan market value secara
negatif, artinya ketika risiko lingkungan tinggi, dampatellectual capitalpada nilai perusahagadi
lebih lemdn. Kondisi ini menyiratkanrisiko lingkunganbisamenjadi faktor eksternal yang menekan
efektivitas strategi keberlanjutan dan sumber daya internal, termasuk IC
Ha4: Risiko lingkungan memoderasi hubungan antara intellectual capital dan kinerja perusahaan

METODE PENELITIAN
Penelitian ini bertujuan untuk mengaji efek ESG danintellectual Capital pada kinerja

perusahaan dengan risiko lingkungan sebagai variabel modeeagjanpendekatan kuantitatitiata
berasaldari Eikon Refinitive Laporan Keuangamdan Laporan Keberlanjuta®opulasi penelitian
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meliputi entitasyang bemperasidi sektorenergy basic material danconsumer nostyclical selama
tahun2019 2023.Denganpurposive samplingsampelyangdianalisis berjumlah 70 data.

Pengelolaan data menggunakemtuan prograriviews12. Dalam menentukaeknik estimasi
regresi data panemenurutNapitupuluet al., (2021)dilakukan melalui uji Chow, uji Hausmagan uji
Lagrange Multiplier. Dilanjutkanpengujian asumsi klasik setelah menentukan model yang Jégat.
telah terpenuhi maka dapat dilanjutkan deng@ahipotesismelalui uji t, ujiF, serta analisikoefisien
determinasi (B.

Tabel 1.
Variabel dan Pengukurannya
Variabel Pengukuran
ESG Nilai pengukuran ESG berkisar 0 sampai 100
Intellectual Capital VAIC = VACA + VAHU + STVA
Kinerja Perusahaan Return OnAset= Laba Bersih/Total Aset x 100%
Risiko Lingkungan ((Total Item yang diungkapkan/18) x 100%)

SumberDataPenelitian, 2025

Studi ini menentukan definisi operasional variabel yang mencakup empat aspek utama. Kinerja
perusahaan menumBmadhamanAnis (2022)adalah indikator yang digunakan untuk menilai kualitas
keputusan yang diambil oleh manajemen. Kingjguga mencerminkan seberapa efektif dan efisien
perusahaan saat menggunakan sumber daya yang tersedia. Kinerja Perusahaan adalah skala utama untuk
menilai ruang lingkup perusahaan untuk mencapai tujuaf@ghbataret al, 2020) Return on Assets
(ROA) digunakan untuk menilai seberapa efektif aset perusahaan dalgtmasit@n lab&dSukmadewi
& Badjra, 2024)

ESG menurutNanda dan Ratnadi (2024palah pendekatan keberlanjutan galiterapkan
perusahaan dalam aktivitas investasinya. Saat ini, ESG banyak dimanfaatkan investor sebagai indikator
nonfinansial dalam mengidentifikasi risiko dan peluang invesksius utamanya adalah bagaimana
perusahaan bertindak secara bertanggung jawab dalam aspek lingkungan sekitar, membangun hubungan
yang baik dengan masyarakat, dan menerapkan mekanisme kontrol internal yang efektif. Inisiatif ini
bertujuan untuk merealisasift sasaran perusahaan sekaligus menjawab harapan dan kebutuhan para
pemangku kepentinggNincent Georgé&Vhitelock, 2015)ESG Disclosure diukur menggunaksoore
yang diterbitkan EikomRefinitive dikelompokkan kalalam tiga pilar utamanvironmentalresource
use, emissions, innovatiprsocial (workforce, human rights, community, product responsibjldgn
Governancémanagement, shareholders, CSR stratéggfinitv, 2022)

Intellectual capitalsebuah bagian kekayaan yang dimiliki oleh perusahaan. Mediumnt
(2017)Modal intelektual merujuk pada aset berbasis pengetahuan, seperti pengalaman, wawasan, dan
hak kekayaan inteleldl, yang dapat dimanfaatkan untuk menghasilkan nilai atau kekayaan. Dalam
studi ini, intellectual capitaldinilai dengan menggunakan koefisiéalue Added Intellectual Capital
(VAIC). VAIC menggunaka#d indikator untuk mengukuntellectual capitalyaitu:

Tabel 2.
Pengukuran Intellectual Capital
I ndikator Rumus Keterangan
Output = Total pendapatan;
Value AddedVA) VA = Output- Input  Input = Beban usaha (kecuali gaji dan tunjangan
karyawan)

VACA = Rasio nilai tambah terhadap capital
VACA =VA/CE employedVA= Value AddedCE = Jumlah ekuitas
danlaba bersih

Value Added of Capital
Employed(VACA)
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Indikator Rumus Keterangan
Value Added Human VAHU = VA / HC VAHU = Rasio nilai tambah terhaddguman capital;
Capital (VAHU) VA= Value AddedHC = Beban tenaga kerja
STVA=SC/VA STVA = Rasio structural capital terhadap W& =

Structural Capital (SC)
Sumber:Ulum, 2017

SC = VAT HC Value added ™0 =structural capital: 0 T "Qd

Berdasarkan ketiga ukuran tersebut, tahap terakhir adalah menghitung nilai Value Added
Intellectual Coefficient (VAIC).Perhitungan VAIC dilakukan dengan menggunakan rumus tertentu
Ulum (2017) yaitu:

Risiko lingkungan pada industri yakni ancaman yang dapat mengubah kinerja perusahaan, nilai
pasar, serta upay@erusahaan dalam mengelola dan mengurangi risiko terGebdito & Yuyetta,
2024) Risiko lingkungan dapat diukur melalui pengungkapan indeks yang menggambarkan tingkat
pemaparan terhadap emisi karbon (emisi GRK), yang terbagi dalam lima kategori utaGsp¢h)
emission accountability2) Climatechange risk and opportunitie8) GHG reduction cos(4) Energy
consumption accountingdan (5)GHG emissions accounting.

Tabel 3.
Tabel PengungkapanCarbon Emission DisclosuréCED)

Kategori Iltem Keterangan
Assessment/description of the risks (regulatory, physical or
CC1 general) relating to climate change and actions taken or to k

Climate changerisks and taken to manage the risks
opportunities Assessment/description of current (and future) financial
CC2 implications,business implications and opportunities of clima
change
GHG1 Description of the methodology used to calculate GHG

emissions (e.g. GHG protocol or ISO)
Existence external verification of quantity of GHG emissidn
GHG2 )
so bywhom and on what basis
GHG3 Total GHG emissions metric tonnes CO2 emitted
GHG4 Disclosure of Scopes 1 and 2, or Scope 3 direct GHG emiss
Disclosure of GHG emissions by sources (e.g. Coal, electric
GHG5 etc.)
GHG6 Disclosure of GHGemissions by facility or segment level
GHG7 Comparison of GHG emissions with previous years.
EC1  Total energy consumed (e.g. Tgoales or petgoules)
Energy consumption accountir EC2  Quantification of energy used from renewable sources
EC3 Disclosure by type, facility or segment
RC1 Detail of plans or strategies to reduce GHG emissions
RC2 Specification of GHG emissions reduction target level and
target year
GHG reduction and cost Emissions reductions and associated costs or saagigsved

GHG emissions accounting

RC3 to date as a result of the reduction plan
RC4 Cost of future emissions factored into capital expenditure
planning
ACCL Indication of which board committee (or other executive bod

has overall responsibility factions related to climate change
Carbon emissioaccountability Description of the mechanism by which the board (or other
ACC2 executive body) reviews the
climate change

Sumbe: Bae Choiet al, 2013

Pengaruh ESG Disclosure serta Intellectual Capital terhadap Kinerja Perusahaan dengan Risiko Lingkungan
sebagai Variabel Moderasi,
Sukma Larasati dan



1372 e-ISSN: 23373067
Carbon Emission Disclosuf€€ED), Memberikan skor pada setiap item pengungka@arbpn
Emission Disclosure Checkljstlengan skala dikotomi. Skor maksimal sebesar 18, sedangkan skor
minimal adalah 0. Setiap item bernilai (&virawan dan Setijaningsih, 2022erhitungan risiko

lingkungan denganarbon emissionlisclosure(CED):

(O 1 O 1 A = TSP (2)
Persamaan regresi linier berganda yang digunakan sebagai berikut:

Keterangan:

Y = Kinerja perusahaan

X1 = Skor pengungkapan ESG.

X2 = Intellectual Capital

Z; = Risiko Lingkungan

(X1xZ1) = Variabel interaksi untuk moderasi ESG.

(X2xZy) = Variabel interaksi untuk moderasi Intellectual Capital.
a = Konstanta

b1b2b3b4b5 = Koefisien Regresi

U = Standar Error

HASIL DAN PEMBAHASAN

Studi ini menggunakan analisis statistik deskriptif untuk memberikan gambar umum dan
membandingkan variasi variabel yang diperikldam analisis pengaruh ESG sémntallectual capital
terhadap kinerja serta risiko lingkungan sebagai moderagipdirusahaan. Dengan periode 2Q023,
jumlah observasi masiagasing sebanyak 7@ektor yang diuji meliputi sektenergy basicmaterial
danconsumer nowyclical periode 2012023.

Tabel 4.
Statistik Deskriptif

N  Minimum Maximum Mean Std. Deviation

Kinerja Perusahaan (Y) 70 -7,41 1,16 -2,30 1,80
ESG K1) 70 0,00 88,79 54,70 25,19
Intellectual Capital(X2) 70 0,00 103,8 8,26 14,13
Risiko Lingkungan (Z) 70 0,00 1,00 0,67 0,18

SumberDataDiolah, 2025

Berdasarkan analisis statistik deskriptif yang disajikan pada Tabl@hérja Perusahaan (Y)
diukur menggunakan rasi®eturn onAssets(ROA), dengan nilai minimum sebesar,41 dan
maksimum 1,16. Nilai rateata ROA sebesa?,30 menunjukkan bahwa secara umum perusahaan dalam
sampel mengalami kinerja keuangan yang rendah atau bahkan negatif. Standar deviasi sebesar 1,80
mencerminka variasi kinerja yang cukup tinggi antar perusah&3G disclosure (X1), yang diukur
berdasarkan skor damfinitiv dengan skala O hingga 100, memiliki nilai minimum O dan maksimum
88,79. Nilai ratarata sebesar 54,70 dengan standar deviasi 25,19 mengindikasikan bahwa pengungkapan
ESG antar perusahaan sangat bervariasi. Terdapat perusahaan yang sama sekali tidgkapleaigun
ESG, namun juga ada yang memiliki pengungkapan tinggi, menunjukkan ketimpangan dalam praktik
keberlanjutan di sektor yang diteliti.

Intellectual capital (X2) diukur menggunakan metodéalue Added Intellectual Coefficient
(VAIC), yang terdiri dariVACA, VAHU, dan STVA. Hasil menunjukkan bahwa nileitellectual
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capital berkisar antara 0 hingga 103,8 dengan-rata 8,26 dan standar deviasi 14,13. Nilai maksimum
yang tinggi menunjukkan adanya perusahaan yang sangat efisien dalam mengelola elgerintel
meskipun sebagian besar masih berada di bawah nilaatatéersebutRisiko lingkungan(Z) diukur

dari tingkat pengungkapan risiko dalam laporan keberlanjutan berdasarkan 18 item yang relevan. Skor
ini berada dalam rentang 0 hingga 1, dengasmredq 0,67 dan standar deviasi 0,18. Artinya, secara
umum perusahaan telah mengungkapkan sekitpe®érdari total item risiko lingkungan yang diukur.
Namun, masih terdapat perusahaan yang tidak mengungkapkan risiko lingkungan sama sekali, dan
beberapayang melaporkan secara pen@ecara keseluruhan, hasil statistik deskriptif ini memberikan
indikasi awal bahwa terdapat keragaman yang cukup tinggi dalam tingkat kinerja, pengungkapan ESG,
pengelolaan intellectual capital, serta penanganan risiko liggkuantar perusahaan dalam sampel.

Tabel 5.
Uji Model
Effect Test Prob. Model Terpilih
Uji Chow 0,000 FEM
Uji Hausma 0,3%&% REM
Uji LM 0,002 REM

SumberDataDiolah, 2025

Berdasarkan Tabel Basil analisis uji model menunjukkan bahwa Uji Chow menghasilkan nilai
probabilitas 0,0002, yang lebih kecil dari 0,05, mengindikasikan bahwa Fizdd|Effec{FEM) lebih
unggul dibandingkan mod€ommon EffectNamun, pada Uji Hausman, nilai probabilitga adalah
0,3868, yang lebih besar dari 0,05, sehingga m&deldom Effec(REM) lebih tepat digunakan
dibandingkan FEM. Sementara itu, hasil Ljigrange Multiplier(LM) menunjukkan nilai probabilitas
0,0025, yang juga lebih kecil dari 0,05, yang menkadébahwaRandom Effec(REM) lebih baik
dibandingkanCommon EffectOleh karena itu, model yang paling sesuai untuk penelitian ini adalah
modelRandom EffedfREM).

Tabel 6.
Uji Normalitas
Statistik Uji Nilai
Jarque Bera 1,22
Probabilitas 0,54

SumberDataDiolah, 2025

Berdasarkan pada Tabel 4, hasil analisis normalitas menggunakan-Barguaenunjukkan
bahwa residual dari model memiliki distribusi normal, dergat. 0,54 >dengan tingkat signifikansi
0,05. Hal ini menunjukkan bahwa model regresi memenuhi asumsi normalitas residual sebagaimana
disyaratkan dalam uiji klasik.

Tabel 7.
Uji Multikolinieritas
X1 X2 z
ESG K1) 1,00 -0,24 -0,03
Intellectual Gypital (X2) -0,24 1,00 0,08
Risiko Lingkungan Z) -0,03 0,08 1,00

SumberDataDiolah, 2025
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Berdasarkan pada Tabel 5 yang disajikan, uji multikolinearitas dilakukan dengan memeriksa nilai
korelasi antar variabel bebas. Multikolinearitas dianggap tidak terjadi ketika nilai korelasi antar variabel
kurang dari 0,85Sebaliknya, korelasi di atas 0,8%engindikasikan adanya gejala multikolinearitas.
(Napitupuluet al, 2021) Karena semua nilai korelasi antar variabel kurang dari 0,85, maka dapat
disimpulkan bahwa mad tidak mengandung multikolinearitas.

- o N

N R R L R R

0O0LLHVNCL - sasbbOnarez——<q

2PEEoriBEsEERE0EE085335%

Q2X%FEdcoopzzaoa2=233¢E S
—— KPResiduals

Sumbe DataPenelitian 2025
Gambar 2. Uji Heteroskedastisitas

Menurutgrafik residualGambar Jwarna biru), seluruh nilai residual berada dalam rentang +500
dan tidak melewati batas tersebut. Hal ini menunjukkan bahwa tidak terdapat outlier ekstrem dalam
residual, dan variansnya relatif stabil. Dengan demikian, asumsi homoskedastisitas cengenmig te
secara visugNapitupuluet al, 2021)

Tabel 8.
Uji Autokorelasi

Model Durbin-Watson
1 1,90

SumberDataDiolah, 2025

Berdasarkarpada Tabel 6, nilai DurbiiVatson yang diperoleh berada Du dan< -4-Du,
menyatakan model bebas dari masalah autokorelasi.

Tabel 9.
Uji Koefisien Determinasi (R)

Model R-squared
1 0,116

SumberDataDiolah, 2025

BerdasarkaipadaTabel 7 hanya sekitar 11,6dersersejauh mana model mampu menjelaskan
fluktuasi variabel dependeBisanya, yaitu sekitar 88,p@rsendijelaskan oleh faktefaktor lain
selainpenelitian ini

Tabel 10.
Uji Statistik F
F-statistic Prob(F-statisctic) F-tabel
1,68 0,15 2,35
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