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ABSTRACT

This research aims to analyze the impact of Environmental, Social, and Governance
(ESG) performance, leverage, and cash flow on company growth, represented by profit
growth and asset growth, in firms belonging to the consumer non-cyclicals sector. Using
the purposive sampling method, a total of 83 consumer non-cyclicals companies listed on
the Indonesia Stock Exchange during 2021-2022 were selected as samples. Based on
multiple linear regression analysis, the results show that cash flow has a positive effect
on profit growth, while leverage has a negative effect on profit growth. However,
Environmental, Social, and Governance performance has no significant effect.
Furthermore, the study also finds that all the independent variables observed have no
significant effect on company growth as measured by asset growth.
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ABSTRACT

Penelitian ini bertujuan menganalisis dampak kinerja Environmental, Social, and
Governance (ESG), leverage, dan arus kas terhadap pertumbuhan perusahaan yang
direpresentasikan oleh pertumbuhan laba dan pertumbuhan aset pada perusahaan-
perusahaan sektor barang konsumen primer (consumer non-cyclicals). Dengan
menggunakan metode purposive sampling, sebanyak 83 perusahaan barang konsumen
primer yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2021-2022 dipilih
sebagai sampel. Berdasarkan analisis regresi linier berganda, hasil penelitian
menunjukkan bahwa arus kas berpengaruh positif terhadap pertumbuhan laba,
sementara leverage berpengaruh negatif terhadap pertumbuhan laba. Namun, kinerja
ESG tidak berpengaruh signifikan. Lebih lanjut, penelitian ini juga menemukan bahwa
seluruh variabel independen yang diamati tidak berpengaruh signifikan terhadap
pertumbuhan perusahaan yang diukur dengan pertumbuhan aset..

Keywords: ESG, kinerja perusahaan, leverage, arus kas.

PENDAHULUAN

Perekonomian dunia sempat mengalami kelumpuhan akibat munculnya
pandemi COVID-19 pada tahun 2020 (Inegbedion, 2021). Hal tersebut juga
berdampak pada perekonomian Indonesia dengan banyak berhentinya aktivitas
perusahaan, sehingga besar mempengaruhi pertumbuhan perusahaan di Bursa
Efek Indonesia (BEI) sejak kuartal 1 tahun 2020 yang mengalami penurunan
(Rahmani, 2020). Perusahaan tidak lagi mampu mempertahankan bisnisnya
sebagai konsekuensi nyata dari penurunan penjualan dan pertumbuhan perusahaan
akibat pandemi tersebut (Hu dan Zhang, 2021). Selain itu, penurunan
pertumbuhan ekonomi disebabkan oleh penurunan produksi, distribusi konsumsi,
investasi, dan terganggunya perdagangan luar negeri (Fahrika dan Roy, 2020).
Hal ini diperburuk dengan potensi resesi yang berdampak pada penurunan daya
beli masyarakat terhadap produk barang dan jasa (Putri et al., 2021). Bahkan
Afifah dan Fauziyyah (2023) mengungkapkan bahwa Kementerian Keuangan
telah memperkirakan adanya kontraksi ekonomi sebesar 2,9% pada tahun 2023.

Harga saham perusahaan dan volume perdagangan mengalami penurunan
sejak tahun 2020 akibat sentimen negatif pasar terhadap pandemi COVID-19.
Seluruh sektor industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) mengalami
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kinerja negatif sepanjang kuartal pertama tahun 2020 (Ramadiana, 2022). Tidak
terkecuali, sektor barang konsumsi yang tergolong dalam consumer non-cyclicals
mengalami koreksi atau penurunan harga saham sebesar 19,17% pada tahun 2020.
Besarnya dampak pandemi COVID-19 juga mempengaruhi sektor consumer non-
cyclicals (konsumen primer) yang menghasilkan produk kebutuhan sehari-hari
masyarakat sesuai klasifikasi IDX-IC (Khayati et al., 2022). Sektor ini masih di
anggap memiliki kinerja keuangan yang cukup stabil dan prospek pertumbuhan
yang cenderung naik dari tahun ke tahun (Pratama dan Indarto, 2021). Namun
pada situasi pandemi COVID-19 kecenderungan penurunan nilai perusahaan
dalam sektor ini juga dipengaruhi oleh keputusan investasi, kebijakan dividen,
profitabilitas, dan ukuran perusahaan (Fitiriawati et al., 2021)

Hingga pada awal tahun 2022 sektor consumer non-cyclicals masih
mencatatkan kinerja negatif yang terkoreksi sebesar 1,37% pada Bursa Efek
Indonesia (BEI). Bahkan sektor ini sempat menduduki posisi kedua yang
mempunyai Kinerja saham terburuk dengan pelemahan 0,20% pada Indeks Harga
Saham Gabungan (IHSG) (Nurkamilah, 2022). Banyak perusahaan pada sektor ini
mengalami kerugian yang terdiri dari sub sektor food & beverage, food & staples
retailing, nondurable household products, dan tobacco (Kesara et al., 2023).
Produk dan jasa yang bersifat anti-siklis yang dihasilkan oleh sektor consumer
non-cyclcals cukup penting keberadaannya untuk berperan dalam memenuhi
kebutuhan harian masyarakat seiring pertambahan penduduk (Taufiqurrahman dan
Hidayati, 2022).

Tidak hanya berdampak pada perekonomian, perusahaan pada sektor
consumer non-cyclicals yang melingkupi 10,5% dari seluruh perusahaan di
Indonesia juga tergolong industri padat karya dengan melibatkan jutaan karyawan
yang terkait langsung dengan aspek sosial dan lingkungan. Kegiatan industri
memiliki dampak dalam pelaksanaannya, baik dampak positif maupun juga
dampak negatif. Supraptini (2002) menjelaskan bahwa sebagai dampak positif
yaitu dapat menyerap lapangan pekerjaan serta menghasilkan produk barang dan
jasa sehingga pada akhirnya dapat meningkatkan kualitas hidup masyarakat.
Kemudian dampak negatif dari aktivitas industri dapat menghasilkan limbah yang
mencemari lingkungan serta akan menimbulkan kerusakan sumber daya alam dan
menurunkan kualitas hidup manusia karena menjadi kotor dan tercemar. Kegiatan
industri oleh perusahaan juga merupakan salah satu penyumbang emisi karbon
terbesar dalam pencemaran udara karena memiliki skala produksi yang besar
(Aditiya, 2022). Selain itu, Zaenuri (2011) juga mengungkapkan bahwa hasil studi
UAQ-i (Urban Air Quality Improvement Project) pada tahun 2006 menunjukkan
pencemaran udara akibat industri berdampak pada perubahan iklim, serta
berdampak terhadap kesehatan, ekonomi, dan lingkungan alami.
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Berdasarkan fluktuasi yang terjadi dan berbagai dampak yang timbul bahwa
business sustainability merupakan prioritas bagi setiap perusahaan yang dapat
meningkatkan efisiensi sumber daya dan nilai perusahaan dalam jangka panjang
(Merriman et al., 2016). Dalam perkembangannya business sustainability
digambarkan dalam sebuah standar kegiatan industri dan investasi yang
mengutamakan ESG vyaitu environmental (lingkungan), social (sosial), dan
governance (tata kelola). ESG adalah aktivitas yang berkaitan dengan proses
operasional perusahaan yang tidak hanya mementingkan aspek keuntungan
semata, melainkan juga berfokus pada prinsip lingkungan, sosial, dan tata kelola
perusahaan (Antonius dan Ida, 2023). Penerapan Environmental, Social,
Governance (ESG) pada perusahaan di Indonesia belum banyak berjalan optimal
dalam mengimplementasikan konsep keberlanjutan dan keterbukaan informasi
pada ranah publik (Kartika et al., 2023). International Association for Public
Participation Indonesia (2022) menyatakan bahwa hambatan terlaksananya ESG
di Indonesia adalah rendahnya pemahaman perusahaan terkait dengan ESG,
sumber daya yang belum mencukupi, serta tingginya biaya yang dikeluarkan.

Penerapan ESG pada perusahaan dapat menciptakan reputasi baik bagi
perusahaan serta kepercayaan konsumen sehingga memberikan loyalitas dan
peningkatan pendapatan perusahaan (Safriani dan Utomo, 2020). ESG juga
bermanfaat dalam menjangkau dan memperluas pasar baru untuk meningkatkan
profitabilitas perusahaan (Henisz et al., 2019). Pengungkapan informasi penerapan
ESG oleh perusahaan berpotensi besar menarik investor yang mengutamakan
aspek keberlanjutan dalam penanaman pendanaan (Ghazali dan Zulmaita, 2020).
Investor yang mempertimbangkan faktor ESG dalam analisanya mampu
mengelola risiko dari investasi jangka panjang untuk menghindari kinerja
perusahaan dengan praktik lingkungan, sosial, dan tata kelola yang lemah
(Nelson, 2017)

Penerapan aspek ESG di luar negeri telah memberikan hasil yang positif
terhadap perusahaan untuk memperluas pasar bisnisnya (Kartika et al., 2023).
Seperti yang terjadi di Amerika Serikat bahwa ESG muncul atas kepedulian sosial
dan kebutuhan intervensi tingkat tinggi untuk mengatasi krisis keuangan global
pada tahun 2008 (Nugroho dan Hersugondo, 2022). Sebagai bentuk akselerasi
dalam pencapaian tujuan pembangunan berkelanjutan di Indonesia, Perserikatan
Bangsa-Bangsa (PBB) meluncurkan Inisiatif Bursa Efek Berkelanjutan untuk
mendorong pengungkapan informasi non keuangan termasuk data lingkungan,
sosial, dan tata kelola (SSE Initiative, 2018). Melalui Otoritas Jasa Keuangan
(OJK) sejak tahun 2019 juga telah mulai mewajibkan perusahaan pada beberapa
sektor di Indonesia untuk menyediakan laporan berkelanjutan berupa kinerja
ekonomi, keuangan, sosial, dan lingkungan hidup (Septiana dan Puspawati, 2022).
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Aspek ESG secara signifikan mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan
terutama pada sektor properti di negara-negara G7 (Kanada, Perancis, Jerman,
Italia, Jepang, Inggris, dan Amerika Serikat) (Almeyda dan Darmansyah, 2019).
Pada sektor infrastruktur berdasarkan perusahaan yang terdaftar dalam Bursa Efek
Indonesia (BEI) di dapatkan hasil bahwa ESG juga secara positif mempengaruhi
tingkat profitabilitas perusahaan (Ghazali dan Zulmaita, 2020). Sedangkan pada
penelitian terhadap perusahaan sektor pariwisata di Eropa di dapatkan hasil bahwa
ESG justru memiliki hubungan negatif terhadap kinerja perusahaan (Demiraj et al,
2022). Sektor keuangan pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) juga menunjukkan hasil yang serupa dengan tidak adanya pengaruh ESG
terhadap kinerja keuangan perusahaan (Husada dan Handayani, 2021).

Meskipun demikian, berdasarkan penelitian Zhu (2023) pada perusahaan-
perusahaan di Cina bahwa kinerja ESG dapat secara efektif mempengaruhi
pertumbuhan perusahaan yang digambarkan melalui pertumbuhan laba dan
pertumbuhan aset. Indikator dari pertumbuhan perusahaan selain penjualan,
pangsa pasar, dan lapangan kerja adalah laba dan aset perusahaan (Delmar et al.,
2003). Selain itu, leverage dan arus kas juga diungkapkan mempengaruhi
pertumbuhan perusahaan (Sumarna, 2016). Pertumbuhan perusahaan secara
langsung mempengaruhi nilai terhadap perusahaan yang menghasilkan citra
positif dalam mena rik investor dan perluasan usaha (Sari dan Abundanti, 2014).
Selain ESG, dari hasil penelitian Sumarna (2016) bahwa keuangan internal,
keuangan eksternal, dan kesempatan pertumbuhan juga mempengaruhi
pertumbuhan perusahaan. Prospek positif terhadap pertumbuhan perusahaan yang
stabil dimiliki oleh sektor consumer non-cyclicals yang bertumbuh seiring
pertumbuhan penduduk dan pendapatan masyarakat (Dewi, 2018). Namun
terbukti pada tahun 2020 banyak perusahaan sektor tersebut mengalami
penurunan profit dan kerugian (Kesara et al., 2023).

Berdasarkan paparan di atas terkait penelitian yang dilakukan terhadap
kinerja perusahaan pasca Covid 19 serta penelitian terkait dengan dampak
kepedulian perusahaan terhadap lingkungan ekonomi, sosial, dan tata kelola,
maka menjadi menarik untuk meneliti lebih jauh dampak dari tindakan hijau
perusahaan yang direpresentasikan oleh ESG yang diukur dengan GRI score,
leverage, dan arus kas terhadap pertumbuhan perusahaan yang diukur dengan
pertumbuhan laba dan pertumbuhan aset.

RESEARCH METHODOLOGY

Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah kuantitatif dengan
pendekatan analisis deskriptif. Pengambilan sampel dilakukan dengan
menggunakan pendekatan purposive sampling dengan kriteria yang ditetapkan.
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Data valid yang terkumpul diolah dengan pendekatan regresi linier berganda
menggunakan software eviews, dengan derajat signifikansi alfa 5% dan 10%.
Populasi pada penelitian ini adalah seluruh perusahaan sektor consumer non
cyclicals berdasarkan klasifikasi industri BEI tahun 2021. Sektor consumer non-
cyclicals atau konsumen primer adalah sektor perusahaan yang menghasilkan
produk kebutuhan sehari-hari masyarakat (Khayati et al., 2022). Populasi tersebut
berjumlah 87 perusahaan, dan tersaring menjadi 83 perusahaan setelah dipilih
berdasarkan kriteria sebagai berikut:
1. Perusahaan terdaftar pada Bursa Efek Indonesia sepanjang tahun

2021-2022
2. Perusahaan mempublikasikan laporan keuangan tahun 2021-2022

yang terdiri dari laporan posisi keuangan dan laporan laba rugi
3. Perusahaan mempublikasikan laporan keberlanjutan tahun 2021-

2022

terdiri dari

yang

Governance.

METODE PENELITIAN
Tabel 1 Variabel, definisi operasional, metode perhitungan, skala data

kinerja Environmental,

Social

dan

No

Variabel
penelitian

Definisi
operasional

Metode
perhitungan

Skala
data

Vari

abel dependen ()

1

Profit growth

Perubahan pada laporan
keuangan berupa kenaikan
laba bersih yang dihasilkan
oleh perusahaan dalam
satuan periode waktu

Pertumbuhan laba =
lababersih tahun t.;laba@rszmhun t-1 X 100%
laba bersih tahun t-1

Rasio

Asset growth

Perubahan dalam bentuk
peningkatan atau penurunan
total aset perusahaan yang
ditunjukkan dengan
persentase perubahan aset
pada periode waktu tertentu

Pertumbuhan aset = Total aset t-total aset tahun t-1
total aset tahun t-1

x 100%

Rasio

Vari

abel independen (X)

1

Environmental

Indeks yang
menggambarkan isu terkait
lingkungan bisnis dan
hubungan antara bisnis
dengan lingkungan
masyarakat

Environmental
Sum of environmental s disclosure item

Total of GRI 300 standard item

Rasio

Social

Indeks yang
menggambarkan hubungan
dan reputasi perusahaan
terhadap stakeholder serta
pembinaan stakeholder

Sum of social s disclosure item
Total of GRI 400 standard item

Social =

Rasio

Governance

Indeks yang
menggambarkan upaya tata

Governance

Rasio
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No

Variabel
penelitian

Definisi
operasional

Metode
perhitungan

Skala
data

kelola oleh perusahaan
dalam menjalankan
operasional

Sum of governance s disclosure item

" Total of GRI 102 standard item

Leverage

Tingkat kemampuan
perusahaan dalam
menggunakan aset atau
modal yang memiliki biaya
tetap dalam rangka
mewujudkan tujuan
perusahaan

Lev=TL/TAt-1

Rasio

Arus kas

Laporan yang menyajikan
informasi kas sehubungan
dengan aktivitas operasi,
pendanaan, dan transitoris
yang menggambarkan saldo
awal, penerimaan,
pengeluaran, dan saldo
akhir kas selama periode
tertentu.

CF = (EAIAT + Dep) / TAt-1

Rasio

X1: Environmental (ENV)

X2 Social (SOC)

Pertumbuhan Perusahaan

X3 : Governance (GOV)

Y1 : Profit Growth (PG)

X4 : Leverage (LEV)

X5 : Arus Kas (CFL)

RESULT AND DISCUSSION

Deskriptif Data

v

Y2 : Asset Growth (AG)
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Hasil analisis statistik deskriptif dari 83 perusahaan tahun 2021-2022 atau
166 data observasi adalah sebagai berikut:

PG Y1 AG Y2 ENV X1 SOC X2 GOV X3 LEV X4 CFL X5
Mean 2.125994 0.096056 0.447190 0.366375 0.618740 0.521113 0.335427
Median 0.093038 0.041221 0.466700 0.352941 0.607143 0.486736 0.304059
Maximum 188.6789 9.072136 1.000000 0.823529 0.982143 2.311944 3.848812
Minimum -14.81367 -0.805718 0.033333 0.058824 0.071429 0.000417 -0.202161
Std. Dev. 17.43379 0.721637 0.177531 0.155132 0.164215 0.313320 0.371669
Observations 166 166 166 166 166 166 166

Tabel 4.3 menunjukkan bahwa nilai standar deviasi beberapa variabel yaitu
pertumbuhan laba (PG), pertumbuhan aset (AG), dan arus kas (CFL) lebih besar
dibandingkan nilai rata—ratanya artinya data mengindikasikan hasil yang kurang
baik karena mencerminkan penyimpangan data yang cukup tinggi. Oleh karena
itu, dilakukan proses cleaning data dengan cara deteksi outlier menggunakan
metode interkuartil (IQR) dan fitur auto-detection outlier dari perangkat lunak
EViews. Proses ini mengeliminasi 51 data outlier sehinga tersisa sebanyak 115
data observasi.

PG Y1 AG Y2 ENV X1 SOC X2 GOV X3 LEV X4 CFL X5
Mean 0.028179 0.044912 0.444349 0.381695 0.613325 0.494234 0.346042
Median 0.050631 0.054615 0.466667 0.382353 0.589300 0.483581 0.321060
Maximum 1.331269 0.261845 1.000000 0.803600 0.982143 1.834646 1.956472
Minimum -1.123160 -0.188580 0.033333 0.058824 0.178571 0.000417 -0.202161
Std. Dev. 0.533574 0.084318 0.185209 0.156726 0.154447 0.294058 0.260236
Observations 115 115 115 115 115 115 115

Data terbukti tersebar secara normal dan terbebas dari autokorelasi,
multikolinieritas serta heteroskedastisitas.
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Gambar 1 Hasil Uji Jarque-Bera persamaan pertama
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Gambar 2 Hasil Uji Jarque-Bera persamaan kedua

Analisis Regresi Linier Berganda, persamaan pertama

Hasil pregresi linier berganda dengan menggunakan common effect model

untuk model persamaan pertama adalah sebagai berikut.

Tabel 1 Hasil uji simultan (Uji-F) — Persamaan 1

R-squared
Adjusted R-squared
S.E. of regression
Sum squared resid
Log likelihood
F-statistic
Prob(F-statistic)

0.153934
0.115124
0.501922
27.45989
-80.82610
3.966312
0.002416

Mean dependent var
S.D. dependent var
Akaike info criterion
Schwarz criterion
Hannan-Quinn criter.
Durbin-Watson stat

0.028179
0.533574
1.510019
1.653233
1.568149
1.079914

Tabel 2 Hasil uji parsial (Uji-t) — Persamaan 1

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.330642 0.267867 -1.234351 0.2197
ENV X1 0.339830 0.289397 1.174269 0.2428
SOC X2 -0.173527 0.336727 -0.515334 0.6074
GOV X3 0.303217 0.317672 0.954497 0.3419
LEV X4 -0.322262 0.160507 -2.007770 0.0471
CFL X5 0.714807 0.189403 3.774001 0.0003

Tabel 1 Hasil uji simultan (Uji-F) — Persamaan 2

R-squared
Adijusted R-squared
S.E. of regression
Sum squared resid
Log likelihood
F-statistic
Prob(F-statistic)

0.063229
0.020258
0.083460
0.759242
125.4931
1.471433
0.205035

Mean dependent var
S.D. dependent var
Akaike info criterion
Schwarz criterion
Hannan-Quinn criter.
Durbin-Watson stat

0.044912
0.084318
-2.078142
-1.934928
-2.020012
1.788617

Tabel 2 Hasil uji parsial (Uji-t) — Persamaan 2
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Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.104977 0.044541 2.356867 0.0202
ENV X1 -0.037855 0.048121 -0.786653 0.4332
SOC X2 -0.076968 0.055991 -1.374649 0.1721
GOV X3 0.002907 0.052823 0.055026 0.9562
LEV X4 -0.042757 0.026689 -1.602031 0.1120
CFL X5 0.015846 0.031494 0.503144 0.6159

PG =-0,33 + 0,34ENV - 0,17SOC + 0,30GOV - 0,32LEV + 0,71CFL + e
AG =0.10 - 0,04*ENV - 0,08*SOC + 0,003*GOV - 0,04*LEV + 0,02*CFL

Analis Hasil

Berdasarkan ouput regresi terbukti bahwa kinerja Environmental tidak
mempengaruhi pertumbuhan laba pada perusahaan sektor consumer non-cyclicals.
Serupa diungkapkan pada penelitian Sharma dan Thukral (2015) bahwa secara
individual faktor lingkungan juga tidak berpengaruh terhadap kinerja perusahaan.
Hal tersebut digambarkan oleh Aditama (2022) bahwa perusahaan perlu
mengeluarkan investasi yang lebih besar untuk dapat meningkatkan environment
score melalui pengurangan emisi sehingga tidak memungkinkan untuk
memaksimalkan aspek lingkungan dan output ekonomi secara bersamaan. Kinerja
Environmental juga tidak terbukti berpengaruh terhadap pertumbuhan perusahaan
yang diproksikan oleh pertumbuhan aset

Ketidakterbuktian ini juga terjadi pada pengaruh kinerja sosial terhadap
pertumbuhan laba. Sejalan dengan penelitian Durlista dan Wahyudi (2023) yang
mengungkapkan bahwa faktor sosial secara parsial tidak mempengaruhi Kinerja
keuangan perusahaan berupa Return on Equity dan Return on Aset. Serupa juga
dengan hasil penelitian Sharma dan Thukral (2015) yang memberikan kesimpulan
bahwa faktor sosial juga tidak berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. Hal
tersebut dapat disebabkan oleh rendahnya skor kinerja Social sehingga belum
dapat memastikan efektivitas dari upaya tanggungjawab sosial perusahaan dan
kecenderungan pengaruh dalam jangka panjang terhadap kinerja keuangan
(Durlista dan Wahyudi, 2023). Kinerja sosial juga tidak terbukti berpengaruh
terhadap pertumbuhan perusahaan yang diproksikan oleh pertumbuhan aset.

Kinerja Governance juga terbukti tidak mempengaruhi pertumbuhan laba
pada perusahaan sektor consumer non-cyclicals. Hal ini juga diungkapkan oleh
Sharma dan Thukral (2015) bahwa secara individual faktor tata kelola pada
penerapan ESG juga tidak mempengaruhi kinerja perusahaan. Durlista dan
Wahyudi (2023) mengungkapkan bahwa kinerja Governance mempengaruhi
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kinerja keuangan secara tidak langsung dan memerlukan proses jangka panjang.
Hal tersebut menjadi keterbatasan pada penelitian ini yang melibatkan jangka
pendek tahun observasi penelitian, sehingga didapatkan hasil sebagaimana
tersebut. Hal ini juga sejalan dengan hasil penelitian terhadap pengaruh
governance terhadap Kkinerja pertumbuhan aset perusahaan sebagai representasi
dari pertumbuhan perusahaan.

Sedangkah leverage terbukti mempengaruhi pertumbuhan laba secara
negatif pada perusahaan sektor consumer non-cyclicals. Selaras dengan penelitian
Zhu (2023) pada perusahaan-perusahaan di Cina bahwa leverage berpengaruh
secara negatif terhadap pertumbuhan laba perusahaan. Hal tersebut juga
diungkapkan pada penelitian Eveline dan Ramli (2018) bahwa leverage dapat
mempengaruhi  pertumbuhan perusahaan secara negatif.Perusahaan yang
bertumbuh dan sedang berkembang dengan investasi yang tepat akan
meningkatkan perolehan laba (Indriawati et al., 2018). Namun hutang juga dapat
menjadi beban yang harus dibayar oleh perusahaan, semakin besar hutang artinya
semakin besar biaya yang harus dibayarkan, maka perusahaan perlu menentukan
pengelolaan aktiva yang tepat untuk memprioritaskan peningkatan profit atau
pembayaran hutang (Eveline dan Ramli, 2018). Namun sebaliknya, tidak terdapat
pengaruh terhadap pertumbuhan perusahaan yang diproksikan oleh pertumbuhan
aset.

Arus Kkas juga terbukti mempengaruhi pertumbuhan laba secara positif pada
perusahaan sektor consumer non-cyclicals. Sebagaimana diungkapkan juga oleh
Ramdhani (2017) bahwa arus kas berpengaruh secara positif terhadap
pertumbuhan laba pada perusahaan BUMN yang terdaftar di BEI. Hal serupa juga
digambarkan bahwa arus kas secara parsial berpengaruh terhadap pertumbuhan
laba pada perusahaan sektor perbankan (Sriyani, 2024). Arus kas, sumber daya
pengelola perusahaan, performa struktur modal, dan sumber dana juga menjadi
faktor penentu terhadap pertumbuhan perusahaan (Teruel dan Segarra, 2009).
Pada penelitian yang dilakukan oleh Sumarna (2016) bahwa arus kas merupakan
faktor positif yang mempengaruhi pertumbuhan perusahaan. Sebesar 78% arus
kas bersama dengan profitabilitas, likuiditas, dan leverage mempengaruhi
pertumbuhan perusahaan (Eveline dan Ramli, 2018). Semakin tinggi arus kas
yang dimiliki oleh perusahaan maka semakin baik kinerja perusahaan tersebut
yang menunjukkan kemampuan aktiva perusahaan menghasilkan laba operasi
(Racman, 2015 dalam Marizka Dan Cahyani, 2023). Namun, sebaliknya tidak
terdapat pengaruh terhadap kinerja perusahaan yang diproksikan oleh
pertumbuhan aset. Hal ini dapat dijelaskan oleh diperlukan waktu yang relatif
panjang bagi perusahaan untuk mampu meningkatkan asetnya.

KESIMPULAN
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Pertumbuhan perusahaan yang diproksikan oleh pertumbuhan laba terbukti
dipengaruhi secara negatif oleh tingkat leverage dan secara positif oleh arus kas
perusahaan. Serta tidak terbukti dipengaruhi oleh indikator kKinerja Environment,
Socil, dan Governance yang diukur dengan indeks GRI.
Namun pertumbuhan perusahaan yang diproksikan oleh pertumbuhan aset
tidak terbukti dipengaruhi oleh indakator Evironment, Social, Governance,
Leverage dan Arus Kas. Memperhatikan bahwa pertumbuhan aset perusahaan

membutuhkan waktu yang relatif panjang, maka disarankan untuk dilakukan
penelitian dengan horizon waktu yang lebih panjang.
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