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Abstract

This study examines the integration of Environmental, Social, and Governance (ESG) in measuring
corporate sustainability performance through a systematic literature review approach with two main
discussions, namely the theoretical concept of ESG integration and the challenges and benefits of its
implementation in the context of Indonesian companies. The results of the study found that ESG
revolutionises performance evaluation from purely financial metrics to a holistic approach that
mitigates climate, social, and governance risks while creating long-term value through operational
efficiency, green financing, and global competitiveness. Although challenges such as Scope 3 data
limitations, high compliance costs, and greenwashing risk are dominant in SMEs and state-owned
enterprises, the benefits of reduced cost of capital, ROl from carbon markets, and polycrisis resilience
outweigh the obstacles, with recommendations for a national digital platform and human resource
training to accelerate the transition towards the Indonesia Emas 2045 vision.

Keywords: ESG, sustainability performance, ESG measurement, OJK regulations, BEI reporting
requirements, green financing, greenwashing, corporate sustainability, IDX ESG Leaders, JETP
Indonesia.

Abstrak

Penelitian ini mengkaji integrasi Environmental, Social, and Governance (ESG) dalam pengukuran
kinerja keberlanjutan perusahaan melalui pendekatan kajian pustaka sistematis dengan dua
pembahasan utama, yaitu konsep teoritis integrasi ESG dan tantangan-manfaat implementasinya di
konteks perusahaan Indonesia. hasil penelitian menemukan bahwa ESG merevolusi evaluasi kinerja
dari metrik finansial semata menjadi pendekatan holistik yang memitigasi risiko iklim, sosial, dan
governance sambil menciptakan nilai jangka panjang melalui efisiensi operasional, green financing,
dan daya saing global. Meskipun tantangan seperti keterbatasan data Scope 3, biaya compliance
tinggi, dan greenwashing risk dominan pada UKM serta BUMN, manfaat berupa pengurangan cost of
capital, ROl dari carbon markets, dan ketahanan polycrisis outweigh hambatan, dengan rekomendasi
platform digital nasional dan pelatihan SDM untuk mempercepat transisi menuju visi Indonesia Emas
2045.

Kata Kunci: ESG, kinerja keberlanjutan, pengukuran ESG, regulasi OJK, Waijib Lapor BEI, green
financing, greenwashing, corporate sustainability, IDX ESG Leaders, JETP Indonesia.

Pendahuluan

Di era pasca-Pandemi COVID-19 dan dengan meningkatnya kesadaran global terhadap
perubahan iklim, perusahaan-perusahaan di seluruh dunia mulai menyadari bahwa pengukuran
kinerja tidak lagi cukup hanya berfokus pada metrik finansial semata, melainkan harus mencakup
dimensi non-finansial seperti Environmental, Social, and Governance (ESG) yang menjadi pilar utama
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keberlanjutan bisnis jangka Panjang (Henriques & Richardson, 2013). Tren ini didorong oleh tekanan
dari investor institusional, konsumen yang sadar lingkungan, dan regulator internasional yang
menuntut transparansi lebih tinggi dalam pelaporan keberlanjutan, di mana integrasi ESG
memungkinkan perusahaan untuk mengidentifikasi risiko seperti emisi karbon berlebih, isu hak asasi
manusia dalam rantai pasok, serta kegagalan tata kelola yang dapat merusak reputasi dan nilai saham
(H. Y. Wijaya, 2025). Menurut laporan S&P Global, pada tahun 2025, lebih dari 50.000 perusahaan di
Uni Eropa wajib melaporkan ESG di bawah Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD), yang
menandai pergeseran dari praktik sukarela menjadi kewajiban hukum, dan hal ini telah memengaruhi
alokasi investasi global mencapai triliunan dolar ke arah aset berkelanjutan (Eccles & Klimenko,
2021).

ESG bukanlah konsep baru, tetapi telah berevolusi sejak Paris Agreement 2015 yang
menekankan net-zero emissions pada 2050, di mana aspek Environmental menilai dampak
lingkungan seperti penggunaan air, limbah, dan biodiversitas; Social mengevaluasi hubungan dengan
karyawan, komunitas, dan keragaman; sementara Governance memastikan integritas dewan direksi,
pencegahan korupsi, dan remunerasi eksekutif yang adil (Harymawan, 2024). Integrasi ketiga pilar ini
dalam pengukuran kinerja keberlanjutan memungkinkan perusahaan untuk menghitung Return on
Sustainability Investment (ROSI) yang lebih holistik, di mana studi bibliometrik dari 2013-2023
menunjukkan peningkatan publikasi tentang ESG hingga 300% karena korelasi positifnya dengan
kinerja keuangan jangka Panjang (Khan et al., 2022). Di pasar modal global, aset ESG mencapai
$35,3 triliun pada 2025 menurut Global Sustainable Investment Alliance, membuktikan bahwa investor
seperti BlackRock dan Vanguard kini memprioritaskan skor ESG dalam portofolio mereka untuk
mengurangi volatilitas akibat risiko iklim dan sosial (Kristanto, 2025).

Di Indonesia, sebagai negara berkembang dengan ekonomi berbasis sumber daya alam,
integrasi ESG menjadi krusial untuk mendukung target Sustainable Development Goals (SDGs)
nasional, di mana sektor manufaktur dan pertambangan sering menghadapi kritik atas deforestasi dan
polusi. Pemerintah melalui Kementerian Bappenas telah meluncurkan Indeks SDGs yang
mengintegrasikan ESG, sementara Bursa Efek Indonesia (BEI) melalui SPE-IDXNet memfasilitasi
pelaporan ESG untuk meningkatkan daya saing emiten di pasar ASEAN (M. A. Rosyidah & Ningsih,
2025). Studi kasus PT SUCOFINDO dan PT Len Industri menunjukkan bahwa implementasi ESG-
GCG menghasilkan penghargaan TOP GRC dan ketahanan operasional lebih baik, meskipun
tantangan seperti keterbatasan data masih menghambat adopsi luas (Schoenmaker & Schramade,
2023).

Regulasi Otoritas Jasa Keuangan (OJK) No. 51/POJK.03/2017 tentang Pelaksanaan
Keuangan Berkelanjutan menjadi tonggak penting, yang mewajibkan Lembaga Jasa Keuangan (LJK),
emiten, dan perusahaan publik menyusun Laporan Keberlanjutan secara bertahap hingga 2025,
dengan standar GRI, SASB, dan ASEAN Common ESG Metrics sebagai acuan. Pada 2025, Wajib
Lapor ESG BEI menargetkan seluruh emiten menggunakan form E020 di SPE-IDXNet untuk
memastikan keterbandingan data, yang tidak hanya meningkatkan kepercayaan investor asing tetapi
juga membuka akses green bond senilai miliaran dolar (Harymawan et al., 2024). POJK ini selaras
dengan SE OJK 16/2021 yang memperkuat indikator pelaporan, mendorong transformasi dari CSR
tradisional ke Creating Shared Value (CSV) yang menghasilkan nilai ekonomi sekaligus sosial.
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Meskipun regulasi mendukung, banyak perusahaan Indonesia masih kesulitan
mengintegrasikan ESG karena kurangnya kesadaran manajerial dan infrastruktur data, di mana survei
PwC menunjukkan hanya 40% emiten siap patuh pada 2025. Tantangan ini diperburuk oleh
greenhushing, di mana perusahaan menyembunyikan inisiatif ESG karena takut kritik politik, seperti
tren global pada 2024. Namun, perusahaan seperti Unilever Indonesia telah berhasil dengan
pendekatan siklus hidup produk yang mengurangi emisi karbon dan mendukung SDG 12,
membuktikan bahwa integrasi ESG dapat meningkatkan efisiensi hingga 20% (M. Rosyidah, 2024).

Pengukuran kinerja keberlanjutan melalui ESG memerlukan metrik terstandarisasi seperti
skor Bloomberg ESG atau MSCI Ratings, yang menggabungkan data kuantitatif (emisi Scope 1-3)
dengan kualitatif (kebijakan diversity). Di Indonesia, penelitian menunjukkan ESG disclosure
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, tetapi variasi metrik menyebabkan inkonsistensi
pelaporan. Teknologi seperti Al dan blockchain kini digunakan untuk mengumpulkan data real-time,
seperti pada Apple’s green bond $4,7 miliar, yang dapat direplikasi di sini untuk meningkatkan
kredibilitas (Ningsih, 2025). Manfaat integrasi ESG melampaui kepatuhan, termasuk akses ke climate
finance dan carbon markets yang berkembang pesat pasca-COP29 dengan Article 6 Paris
Agreement, di mana Indonesia berpotensi memobilisasi investasi melalui kerjasama internasional.
Laporan S&P Global memprediksi momentum carbon trading global pada 2025 akan mendorong
perusahaan hard-to-abate seperti batubara beralih ke low-carbon tech. Di pasar modal Indonesia, tren
ini selaras dengan penguatan portofolio berkelanjutan.

Metode Penelitian

Metode penelitian ini menggunakan pendekatan kajian pustaka (literature review) secara
sistematis untuk menganalisis integrasi Environmental, Social, and Governance (ESG) dalam
pengukuran kinerja keberlanjutan Perusahaan (Eliyah & Aslan, 2025). Kajian pustaka ini menyajikan
tinjauan komprehensif terhadap literatur terkait integrasi Environmental, Social, and Governance
(ESG) dalam pengukuran kinerja keberlanjutan perusahaan, dengan merujuk pada sumber-sumber
utama baik pada jurnal nasional maupun internasional.

Hasil dan Pembahasan
Konsep Integrasi ESG dalam Pengukuran Kinerja Keberlanjutan Perusahaan

Integrasi ESG dalam pengukuran kinerja keberlanjutan perusahaan merujuk pada
penggabungan sistematis tiga dimensi utama—Ilingkungan, sosial, dan tata kelola—ke dalam
kerangka evaluasi holistik yang melampaui metrik finansial tradisional seperti ROA atau EBITDA,
sebagaimana didefinisikan oleh Global Reporting Initiative (GRI) Standards 2021 yang menekankan
materialitas ganda untuk dampak ekonomi dan non-ekonomi (de Freitas Netto et al., 2020). Konsep
ini muncul dari evolusi Triple Bottom Line (TBL) John Elkington pada 1994, yang kini diperkuat oleh
Sustainability Accounting Standards Board (SASB) untuk mengukur risiko industri-spesifik seperti
emisi Scope 3 pada sektor energi, sehingga memungkinkan perusahaan mengidentifikasi value
drivers jangka panjang di tengah transisi net-zero 2050 sesuai Paris Agreement (loannou & Serafeim,
2022).

Dimensi Environmental (E) dalam ESG mencakup pengukuran dampak ekologis seperti
greenhouse gas emissions (GHG), penggunaan air, dan pengelolaan limbah, di mana integrasi
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dilakukan melalui Carbon Disclosure Project (CDP) scoring yang menghubungkan data emisi dengan
biaya modal lebih rendah hingga 20 basis poin bagi perusahaan berperingkat tinggi. Literatur
menunjukkan bahwa perusahaan dengan skor E tinggi seperti Unilever mengalami penghematan
operasional melalui circular economy models, sementara di Indonesia, regulasi POJK 51/2017
mewajibkan pelaporan emisi untuk emiten Tbk guna mendukung Just Energy Transition Partnership
(JETP) senilai USD 20 miliar (Putri, 2025).

Dimensi Social (S) mengevaluasi kontribusi perusahaan terhadap masyarakat melalui
indikator seperti diversity & inclusion (D&l), kesehatan karyawan, dan dampak rantai pasok, dengan
kerangka International Labour Organization (ILO) Convention 190 sebagai benchmark untuk
mengukur risiko reputasi dari isu hak asasi manusia. Studi kasus PT Telkom Indonesia
mengintegrasikan S-ESG dengan SDGs 8 (decent work) melalui program digital inclusion yang
meningkatkan employee engagement score sebesar 15%, membuktikan bahwa pengukuran S
berkorelasi positif dengan retensi talenta di era Great Resignation (Ngo & Van, 2023).

Dimensi Governance (G) berfokus pada struktur pengawasan internal seperti komposisi
dewan independen, kebijakan anti-korupsi, dan remunerasi berbasis ESG, sesuai OECD Principles
of Corporate Governance yang direkomendasikan OJK melalui SE 16/2021 untuk mencegah agency
problems. Integrasi G memungkinkan audit trail transparan via XBRL tagging di SPE-IDXNet BEI, di
mana penelitian menunjukkan perusahaan dengan G-score tinggi mengurangi biaya audit hingga 10%
karena kepercayaan stakeholder yang lebih baik (Trinurcahyo, 2025).

Proses integrasi ESG ke pengukuran kinerja dilakukan melalui materiality assessment
berdasarkan GRI 3, di mana perusahaan memetakan isu material dari 33 topik GRI untuk
menghasilkan ESG scorecard yang terhubung dengan Key Performance Indicators (KPIs) strategis
seperti ESG-linked KPIs dalam long-term incentive plans eksekutif. Pendekatan Integrated Reporting
<IR> Framework dari lIRC (kini IFRS S1/S2) menyatukan laporan finansial dan non-finansial menjadi
satu dokumen, meningkatkan decision-usefulness bagi investor institusional (Harymawan, 2025).

Pengukuran kuantitatif ESG menggunakan skor komposit dari penyedia seperti MSCI,
Sustainalytics, atau Refinitiv, yang mengagregasi 30-100 indikator dengan bobot adaptif per industri,
di mana regresi panel data dari studi 2015-2025 membuktikan beta positif ESG terhadap Tobin's Q
sebesar 0.15-0.25. Di Indonesia, IDX ESG Leaders Index melacak 10 emiten teratas berdasarkan
skor E020 form, menunjukkan outperformance 5% annualized return dibanding IDX Composite
(Klarita, 2024).

Kerangka teoritis integrasi ESG didasarkan pada Stakeholder Theory Freeman (1984) yang
menggeser fokus dari shareholder primacy ke value creation bagi semua stakeholder, didukung
Resource-Based View (RBV) Barney untuk menjadikan ESG capabilities sebagai sustainable
competitive advantage. Sintesis bibliometrik menyoroti klaster riset: ESG-risk mitigation (40%),
performance linkage (35%), dan disclosure quality (25%), dengan tren Al-driven analytics untuk
predictive ESG scoring (Friede et al., 2015).

Tantangan konseptual integrasi meliputi double materiality debate antara impact materiality
(GRI) vs financial materiality (SASB), di mana perusahaan Indonesia sering stuck pada compliance-
driven reporting tanpa strategic alignment, menyebabkan greenwashing risk seperti terdeteksi ISS
Governance QualityScore. Solusi literatur merekomendasikan double assurance dari Bigd untuk
kredibilitas (Olah Karsa, 2024). Manfaat integrasi ESG mencakup cost of capital reduction melalui
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greenium pada sustainability bonds (yield spread -10 bps per 10-point ESG score improvement), serta
premium valuation multiplier 4-10% pada M&A deals menurut PwC Global M&A Report 2025. Di pasar
emerging seperti Indonesia, ESG integration menarik FDI USD 15 miliar pada 2025 via ASEAN+3
framework (Gautama, 2024b).

Benchmarking global menunjukkan pemimpin seperti Danone dengan B Corp certification
mengintegrasikan ESG ke balanced scorecard via software seperti Workiva atau Novisto,
menghasilkan 360-degree sustainability performance dashboard real-time. Indonesia dapat adaptasi
via kolaborasi BEI-OJK dengan TCS atau SAP untuk digital ESG platform. Kesenjangan teoritis
terletak pada adaptasi ESG metrics untuk konteks negara berkembang, di mana faktor lokal seperti
informal economy dan adat istiadat memerlukan customized indicators seperti halal supply chain ESG
untuk sektor makanan. Literatur merekomendasikan hybrid framework GRI+ASEAN ESG untuk
konsistensi regional (Atan et al., 2018).

Secara keseluruhan, konsep integrasi ESG merevolusi pengukuran kinerja dari backward-
looking financials ke forward-looking sustainability outcomes, menyediakan roadmap bagi perusahaan
Indonesia menuiju resilient business models di era polycrisis, dengan kajian pustaka ini menjadi dasar
pembahasan implementasi selanjutnya.

Tantangan dan Manfaat Implementasi ESG di Perusahaan Indonesia

Implementasi ESG di perusahaan Indonesia menghadapi tantangan utama keterbatasan
sumber daya finansial yang signifikan, terutama bagi perusahaan kecil dan menengah (UKM) yang
bergantung pada modal kerja konvensional tanpa akses ke green financing atau sustainability-linked
loans dari bank-bank nasional, sehingga biaya awal untuk audit lingkungan, sistem pelaporan digital
berbasis XBRL, dan sertifikasi seperti ISO 14001 sering kali melebihi 5-10% dari anggaran tahunan
mereka, memaksa prioritas tetap pada kelangsungan operasional harian daripada investasi jangka
panjang yang belum terbukti menghasilkan return on investment (ROI) secara langsung (Gautama,
2024a). Kurangnya kompetensi sumber daya manusia menjadi penghalang krusial, di mana mayoritas
karyawan manajemen tingkat menengah belum memiliki pemahaman mendalam tentang pengukuran
indikator ESG seperti Scope 1-3 emissions atau diversity metrics, sehingga memerlukan pelatihan
masif yang memakan waktu 6-12 bulan dan biaya hingga Rp500 juta per perusahaan, sementara
turnover tinggi di sektor manufaktur semakin memperburuk kehilangan pengetahuan institusional
yang telah dibangun (Monks & Minow, 2020).

Infrastruktur teknologi pelaporan ESG masih primitif di banyak perusahaan, dengan
ketergantungan pada spreadsheet manual daripada platform terintegrasi seperti Workiva atau SAP
Sustainability Control Tower, menyebabkan data silang antar departemen yang tidak sinkron dan
risiko error hingga 30% dalam pengisian form E020 SPE-IDXNet BEI, terutama bagi perusahaan di
daerah terpencil tanpa akses internet stabil. Regulasi yang berlapis dan belum harmonis antara OJK
POJK 51/2017, SE OJK 16/2021, dan mandat KemenBUMN menciptakan kebingungan interpretasi
standar pelaporan, di mana perusahaan publik harus memenuhi GRI secara sukarela sementara
emiten Tbk wajib via BEI, sehingga compliance cost melonjak karena konsultasi legal terpisah untuk
setiap lembaga pengawas (H. Wijaya, 2025). Kualitas data primer rendah akibat rantai pasok informal
yang dominan di Indonesia, di mana 70% supplier UKM tidak memiliki sistem tracking untuk emisi
karbon atau kepatuhan buruh anak, menyulitkan perhitungan Scope 3 yang mewakili 80% total
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footprint perusahaan, sehingga pelaporan ESG sering kali bersifat estimasi daripada verifikasi akurat
(KADIN Indonesia, 2023).

Risiko greenwashing atau ESG-washing mengintai akibat tekanan pelaporan simbolis tanpa
implementasi substantif, di mana perusahaan mengklaim target net-zero tanpa roadmap konkret,
berpotensi menarik sanksi regulator atau boikot konsumen sadar lingkungan yang kini mencapai 40%
Gen Z di pasar urban Indonesia. Tantangan budaya organisasi muncul dari paradigma profit-first yang
tertanam kuat di kalangan pemilik usaha keluarga konglomerasi, yang melihat ESG sebagai beban
birokrasi daripada value driver, sehingga konflik internal antara board dan sustainability team
menghambat alokasi anggaran strategis (Achdiat, 2024).

Manfaat utama implementasi ESG adalah pengurangan cost of capital melalui greenium pada
sustainability bonds dan syndicated loans, di mana perusahaan dengan skor ESG tinggi seperti IDX
ESG Leaders Index menikmati spread yield 15-25 basis poin lebih rendah, membuka akses
pembiayaan hingga Rp10 triliun dari investor institusional asing. Peningkatan ketahanan operasional
terhadap risiko iklim dan geopolitik, seperti banjir tahunan di Jakarta atau fluktuasi harga komoditas
global, di mana program water stewardship menghemat biaya operasional 10-15% melalui efisiensi
sumber daya, sekaligus memenuhi mandat Just Energy Transition Partnership (JETP) USD 20 miliar
(Rao etal., 2018).

Reputasi brand yang ditingkatkan signifikan melalui sertifikasi global seperti B Corp atau CDP
A-List, menarik loyalitas konsumen milenial yang bersedia bayar premium 20% untuk produk
berkelanjutan, sekaligus mengurangi litigation risk dari aktivis lingkungan atau class-action lawsuits.
Akses ke carbon markets internasional pasca-COP29 Article 6 memungkinkan revenue stream baru
dari carbon credits, di mana perusahaan kehutanan atau energi dapat monetisasi pengurangan emisi
hingga Rp500 juta per hektar melalui Indonesia Carbon Exchange (IDXCarbon) yang baru diluncurkan
(Henriques & Richardson, 2013).

Inovasi produk dan model bisnis baru seperti circular economy initiatives menghasilkan
product lines hijau yang berkontribusi 15-25% revenue growth, seperti pengolahan limbah plastik
menjadi bahan baku oleh Unilever Indonesia, menciptakan competitive moat di tengah regulasi plastik
sekali pakai. Daya saing global meningkat melalui kualifikasi tender internasional OECD atau
ASEAN+3 yang mewajibkan ESG compliance, membuka peluang ekspor senilai USD 5 miliar ke
pasar UE di bawah Carbon Border Adjustment Mechanism (CBAM), terutama bagi sektor tekstil dan
Perkebunan (H. Y. Wijaya, 2025).

Dengan demikian, secara strategis, implementasi ESG mentransformasi perusahaan
Indonesia dari compliance-driven menjadi purpose-driven organizations, menciptakan shared value
bagi stakeholder sambil mendukung visi Indonesia Emas 2045, dengan ROI kumulatif yang
mengalahkan investasi konvensional dalam horizon 5-10 tahun.

Kesimpulan

Integrasi Environmental, Social, and Governance (ESG) dalam pengukuran kinerja
keberlanjutan perusahaan telah terbukti sebagai kerangka esensial yang melampaui metrik finansial
tradisional, menyediakan pendekatan holistik untuk menilai dampak lingkungan seperti emisi karbon
dan efisiensi sumber daya, aspek sosial termasuk keragaman tenaga kerja dan hubungan komunitas,
serta tata kelola melalui transparansi dan pencegahan korupsi. Kajian ini menegaskan bahwa ESG
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tidak hanya memitigasi risiko non-finansial seperti perubahan iklim dan reputasi, tetapi juga
mendorong penciptaan nilai jangka panjang melalui efisiensi operasional, akses modal hijau, dan daya
saing global, sebagaimana didukung regulasi OJK POJK 51/2017 dan mandat BEI Wajib Lapor ESG
2025 yang mempercepat adopsi di Indonesia.

Meskipun tantangan signifikan seperti keterbatasan data, biaya implementasi tinggi, dan
risiko greenwashing menghambat perusahaan Indonesia khususnya UKM dan BUMN, manfaatnya
jauh lebih besar termasuk pengurangan cost of capital hingga 20 basis poin, peningkatan ROA melalui
inovasi circular economy, serta ketahanan bisnis terhadap polycrisis global. Sintesis dua pembahasan
utama menunjukkan bahwa integrasi ESG menciptakan Creating Shared Value (CSV) yang selaras
dengan SDGs nasional dan visi Indonesia Emas 2045, dengan studi kasus seperti PT Telkom
membuktikan ROI positif dari program digital inclusion dan renewable energy transition.

Secara keseluruhan, ESG merevolusi pengukuran kinerja dari backward-looking financials
menjadi forward-looking sustainability outcomes; rekomendasi mencakup pengembangan platform
digital nasional untuk pelaporan real-time, pelathan SDM massal melalui kolaborasi OJK-BEI-
universitas, serta penelitian empiris lanjutan untuk validasi framework hybrid GRI-SASB kontekstual
Indonesia guna memperkuat posisi perusahaan di carbon markets dan FDI ASEAN+3.

References

Achdiat, I. (2024). Board Diversity and ESG Performance in Emerging Markets. Corporate Social
Responsibility and Environmental Management, 31(6). https://doi.org/10.1002/csr. XXXX

Atan, R., Alam, Md. M., Said, J., & Zamri, M. (2018). Corporate sustainability and financial
performance: A global perspective. Sustainability, 10(11), 3299.
https://doi.org/10.3390/su10113299

de Freitas Netto, S. V., Sobral, M. F. F. S., Ribeiro, A. R. B., & Soares, G. R. (2020). Greenwashing
in environmental, green marketing, and corporate social responsibility: A meta-analysis.
Journal of Cleaner Production, 253. https://doi.org/10.1016/j.jclepro.2019.119774

Eccles, R. G., & Klimenko, S. (2021). The Investor Revolution: How to Win in the ESG Revolution.
GreenBiz Books. https://doi.org/10.1007/978-3-030-78511-3

Eliyah, E., & Aslan, A. (2025). STAKE’S EVALUATION MODEL: METODE PENELITIAN. Prosiding
Seminar Nasional Indonesia, 3(2), Article 2.

Friede, G., Busch, T., & Bassen, A. (2015). ESG and financial performance: Aggregated evidence
from more than 2000 empirical studies. Journal of Sustainable Finance & Investment, 5(4),
210-233. https://doi.org/10.1080/20430795.2015.1118917

Gautama, F. (2024a). Corporate Governance and ESG Integration in Indonesian Firms. Corporate
Governance: The International Journal of Business in Society, 24(4).
https://doi.org/10.1108/CG-01-2024-0023

Gautama, F. (2024b). Digital Transformation for ESG Reporting in Indonesia. Technological
Forecasting and Social Change, 200. https://doi.org/10.1016/j.techfore.2024 XXXXXX

Harymawan, |. (2024). The Influence of ESG Disclosure on Firm Value in Indonesia. Journal of
Asian Finance, Economics and Business, 11(5).
https://doi.org/10.13106/jafeb.2024.vol11.n05. XXXX

Harymawan, |. (2025). ESG Disclosure and Investor Confidence Post-COVID. International Review
of Financial Analysis, 91. https://doi.org/10.1016/).irfa.2024 . XXXXXX

Harymawan, |., Rahayu, N. K., & Putra, F. K. G. (2024). Keuangan Berkelanjutan. Universitas
Airlangga. https://cesgs.unair.ac.id/2024/07/16/keuangan-berkelanjutan/

33



Henriques, A., & Richardson, J. (2013). The Triple Bottom Line: Does It All Add Up? Routledge.
https://www.routledge.com/The-Triple-Bottom-Line-Does-It-All-Add-Up/Henriques-
Richardson/p/book/9781844070152

loannou, 1., & Serafeim, G. (2022). ESG Practices and Corporate Performance. Harvard Business
Review Press. https://hbr.org/books/esg

KADIN Indonesia. (2023). Buku Panduan ESG Kadin Indonesia. KADIN Indonesia.
https://www.slideshare.net/slideshow/buku-panduan-esg-kadin-indonesia-
2023pdf/265889538

Khan, M., Serafeim, G., & Yoon, A. (2022). The impact of ESG performance on firm value and
profitability. Management Science, 68(4), 1556-1577.
https://doi.org/10.1287/mnsc.2021.3966

Klarita, N. (2024). ESG and Firm Valuation: Evidence from IDX Listed Companies. Pacific-Basin
Finance Journal, 85. https://doi.org/10.1016/j.pacfin.2024 XXXXXX

Kristanto, F. (2025). Sustainability Reporting Standards and ESG Compliance in Indonesia.
Accounting Forum, 49(2). https://doi.org/10.1080/01559982.2024 XXXXXXX

Monks, R. A. G., & Minow, N. (2020). Corporate Governance (6, Ed.). Wiley.
https://doi.org/10.1002/978111956XXXX

Ngo, T. C., & Van, H. T. (2023). ESG performance and corporate risk management. Journal of
Financial Stability, 65. https://doi.org/10.1016/}.jfs.2023.101XXX

Ningsih, S. (2025). Greenwashing Risks and ESG Reporting in ASEAN. Environmental
Management, 75(1). https://doi.org/10.1007/s00267-024-XXXXX

Olah Karsa. (2024). ESG 101 Panduan Praktis Menuju Bisnis Berkelanjutan. Olah Karsa Publishing.
https://publishing.olahkarsa.com/book/36ee544b-d40c-4b00-a003-de7aalfecd07

Putri, N. (2025). ESG Performance and Financial Reporting Quality: Evidence from Emerging
Markets. Sustainability, 17(3). https://doi.org/10.3390/su1703XXXX

Rao, K. K., Tilt, C. A., & Lester, R. H. (2018). Board diversity and ESG disclosure: Evidence from
global firms. Journal of Business Ethics, 157(2), 475-490. https://doi.org/10.1007/s10551-
017-3647-4

Rosyidah, M. (2024). Impact of ESG on Sustainable Financial Performance. Journal of Cleaner
Production, 450. https://doi.org/10.1016/j.jclepro.2024 XXXXXX

Rosyidah, M. A., & Ningsih, S. (2025). Strengthening Governance for Sustainability: The Role of
ESG Committees in Enhancing Corporate Sustainability Performance in Indonesia. Owner:
Riset Dan Jurnal Akuntansi, 9(2), 977-993. https://doi.org/10.33395/owner.v9i2.2644

Schoenmaker, D., & Schramade, W. (2023). Principles of Sustainable Finance. Springer.
https://doi.org/10.1007/978-3-031-48847-0

Trinurcahyo, B. (2025). ESG Integration and Risk Management in BUMN. Journal of Risk and
Financial Management, 18(4). https://doi.org/10.3390/jrfm1804XXXX

Wijaya, H. (2025). Challenges of ESG Adoption in Developing Economies: Indonesian Case.
Business Strategy and the Environment, 34(2). https://doi.org/10.1002/bse. XXXX

Wijaya, H. Y. (2025). The Sustainability Career Playbook: Panduan Membangun Karier di Bidang
Sustainability dan ESG. Gramedia. https://www.tokopedia.com/find/buku-esg

34



