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ABSTRAK

Minat investor yang semakin meningkat terhadap isu keberlanjutan
mendorong perusahaan untuk mengungkapkan informasi lingkungan, sosial, dan
tata kelola (ESG) sebagai bentuk transparansi non-keuangan yang mengurangi
risiko dan asimetri informasi, sehingga mempengaruhi biaya ekuitas. Namun,
temuan empiris mengenai hubungan antara pengungkapan ESG dan biaya ekuitas
menunjukkan hasil yang belum konsisten, terutama di pasar negara berkembang.
Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh pengungkapan ESG terhadap
biaya ekuitas dan peran kepemilikan manajerial sebagai variabel moderasi, dengan
fokus pada perusahaan non-keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
dari tahun 2022 hingga 2024. Penelitian ini menggunakan ESG disclosure sebagai
variabel independent, biaya ekuitas sebagai variabel dependen, dan kepemilikan
manajerial sebagai variabel moderasi dengan hipotesis bahwa pengungkapan ESG
berpengaruh negatif terhadap biaya ekuitas dan kepemilikan manajerial
memoderasi hubungan tersebut. Metodologi penelitian menggunakan pendekatan
kuantitatif dengan analisis regresi panel dan analisis regresi moderasi (MRA) pada
data dari 142 perusahaan non-keuangan, dengan total observasi 426 perusahaan.
Pengungkapan ESG diukur berdasarkan Global Reporting Initiative (GRI)
Standarts 2021, sedangkan biaya ekuitas dihitung menggunakan pendekatan
Capital Asset Pricing Model (CAPM). Hasil penelitian menunjukkan bahwa
pengungkapan ESG berpengaruh negatif namun tidak signifikan atau signifikan
Tingkat 3 terhadap biaya ekuitas, namun menjadi signifikan setelah dimoderasi oleh
kepemilikan  manajerial. Penelitian ini menyimpulkan bahwa pengaruh
pengungkapan ESG terhadap biaya ekuitas bersifat kontekstual dan dipengaruhi
oleh struktur kepemilikan manajerial.

Kata kunci: Pengungkapan ESG, Biaya Ekuitas, Kepemilikan Manajerial,

Keberlanjutan.
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ABSTRACT

Growing investor interest in sustainability issues is encouraging companies
to disclose environmental, social, and governance (ESG) information as a form of
non-financial transparency that reduces risk and information asymmetry, thereby
affecting cost of equity. However, empirical findings on the relationship between
ESG disclosure and equity costs show inconsistent results, especially in emerging
markets. This study aims to examine the effect of ESG disclosure on equity costs
and the role of managerial ownership as a moderating variable, focusing on non-
financial companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) from 2022 to
2024. This study uses ESG disclosure as the independent variable, equity costs as
the dependent variable, and managerial ownership as the moderating variable,
with the hypothesis that ESG disclosure has a negative effect on equity costs and
that managerial ownership moderates this relationship. The research methodology
uses a quantitative approach with panel regression analysis and moderation
regression analysis (MRA) on data from 142 non-financial companies, with a total
of 426 company observations. ESG disclosure is measured based on the Global
Reporting Initiative (GRI) Standards 2021, while equity costs are calculated using
the Capital Asset Pricing Model (CAPM) approach. The results show that ESG

disclosure has a negative but insignificant or non-significant effect.

Keywords: ESG Disclosure, Equity Costs, Managerial Ownership, Sustainability.
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