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ABSTRACT
Environmental, Social and Governance (ESG) disclosure is an important

indicator of transparency and sustainability commitment, especially for
companies facing financial and reputational pressures due to regulatory
sanctions. This study aims to analyze the effect of Financial Distress and audit
quality on Environmental, Social, and Governance (ESG) disclosure in non-
financial companies subject to OJK VIII.G.7 sanctions for the 2016-2021
period. This study uses a descriptive quantitative approach with secondary
data collection through annual reports, sustainability reports, and official OJK
documents. The research sample consisted of 7 non-financial companies that
met the purposive sampling criteria. Data analysis was carried out using panel
data regression to test the relationship between Financial Distress, audit
quality, and Environmental, Social and Governance (ESG) disclosure. The
results showed that Financial Distress had no effect on ESG disclosure,
indicating that companies with financial pressure tend to reduce transparency
in sustainability reporting. Furthermore, audit quality was shown to have no
effect on ESG disclosure. Simultaneously, both independent variables had no
effect on ESG disclosure.

Keywords: Financial Distress , audit quality, ESG disclosure, OJK sanctions, non-

financial companies



ABSTRAK

Pengungkapan Environmental, Social and Governance (ESG) merupakan indikator
penting transparansi dan komitmen keberlanjutan, terutama bagi perusahaan yang
menghadapi tekanan keuangan dan reputasi akibat sanksi regulator. Penelitian ini
bertujuan untuk menganalisis pengaruh Financial Distress dan kualitas audit
terhadap pengungkapan Environmental, Social, and Governance (ESG) pada
perusahaan non-keuangan yang terkena sanksi OJK VIIL.G.7 periode 2016-2021.
Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif deskriptif dengan pengumpulan
data sekunder melalui laporan tahunan, laporan keberlanjutan, dan dokumen resmi
OJK. Sampel penelitian terdiri dari 7 perusahaan non-keuangan yang memenuhi
kriteria purposive sampling. Analisis data dilakukan menggunakan regresi data
panel untuk menguji hubungan antara Financial Distress, kualitas audit, dan
pengungkapan Environmental, Social and Governance (ESG). Hasil penelitian
menunjukkan bahwa Financial Distress tidak berpengaruh terhadap pengungkapan
ESG yang mengindikasikan bahwa perusahaan dengan tekanan keuangan
cenderung mengurangi transparansi dalam pelaporan keberlanjutan. Selanjutnya,
kualitas audit terbukti tidak berpengaruh terhadap pengungkapan ESG. Secara
simultan, kedua variabel independen tidak memiliki pengaruh terhadap

pengungkapan ESG.

Kata Kunci: Financial Distress, kualitas audit, pengungkapan ESG, sanksi OJK,

perusahaan non-keuangan
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1.1

BAB 1
PENDAHULUAN
Latar Belakang

Dalam beberapa tahun terakhir, topik keberlanjutan telah menerima
sorotan yang semakin besar di antara dunia bisnis, baik di dalam negeri
maupun di luar negeri. Ketidakadilan sosial dan keinginan untuk tata
kelola perusahaan yang baik mendorong berbagai pihak, termasuk
investor, pengawas, dan masyarakat, untuk menilai kinerja perusahaan
tidak hanya berdasarkan faktor finansial, tetapi juga dari pengaruh yang
ditimbulkan terhadap lingkungan dan masyarakat. Oleh karena itu,
perusahaan saat ini diharapkan tidak hanya menghasilkan keuntungan,
tetapi juga untuk menjalankan bisnis yang bertanggung jawab dan
berkelanjutan (Hariyanto dan Ghozali, 2024).

Konsep keberlanjutan tersebut terlihat dalam pendekatan
Lingkungan, Sosial, dan Tata Kelola (ESG), yang menjadi kerangka acuan
dalam menilai sejauh mana perusahaan memperhatikan aspek lingkungan,
sosial, dan tata kelola dalam aktivitasnya. Aspek lingkungan mencakup
isu-isu seperti efisiensi energi, manajemen limbah, dan emisi karbon.
Aspek sosial berhubungan dengan tanggung jawab perusahaan terhadap
pekerja, masyarakat, dan pelanggan. Sementara, aspek tata kelola
berkenaan dengan struktur organisasi, transparansi, etika bisnis, dan
kepatuhan terhadap regulasi (Amalia & Kusuma, 2023)

Salah satu manifestasi nyata komitmen perusahaan terhadap prinsip
ESG adalah melalui pengungkapan ESG dalam laporan tahunan atau
laporan keberlanjutan. Pengungkapan ini menjadi tolak ukur penting
untuk menilai transparansi dan kesungguhan perusahaan dalam mengelola
isu-isu keberlanjutan. Semakin detail dan jujur informasi ESG yang
diungkapkan, semakin tinggi juga tingkat kepercayaan pemangku
kepentingan terhadap perusahaan. Oleh karena itu, pengungkapan ESG
bukan hanya mencerminkan tanggung jawab perusahaan, tetapi juga
berfungsi sebagai strategi untuk meningkatkan reputasi dan daya saing di

pasar (Pasaribu & Soeratin, 2024).



Meskipun pemahaman mengenai pentingnya keberlanjutan semakin
meningkat, dalam praktiknya tidak semua perusahaan mampu atau mau
mengungkapan informasi ESG secara menyeluruh dan tepat.
Pengungkapan ESG memerlukan komitmen dan sumber daya yang cukup
besar, mulai dari pengumpulan data, pelaporan, hingga pengawasan
terhadap pelaksanaan strategi keberlanjutan. Situasi ini merupakan suatu
ujian tersendiri, terutama bagi perusahaan yang sedang menghadapi
tekanan internal, salah satunya adalah tekanan keuangan atau financial
distress (Harymawan wt al., 2021)

Kesulitan keuangan adalah keadaan di mana perusahaan
menghadapi tantangan finansial yang berat, berupa penurunan
pendapatan, arus kas yang tidak konsisten, hingga ketidakmampuan untuk
memenuhi kewajiban keuangannya. Dalam kondisi seperti ini, manajemen
biasanya lebih fokus pada efisiensi biaya dan usaha untuk menjaga
keberlangsungan perusahaan. Situasi ini dapat menyebabkan aspek
pelaporan non-kuangan, termasuk pengungkapan ESG, menjadi kurang
mendapatkan perhatian atau bahkan diabaikan karena dianggap tidak
secara langsung mendesak bagi kelangsungan operasional (Harymawan et
al., 2021)

Selain itu, perusahaan yang menghadapi masalah keuangan
mungkin juga ragu untuk mengungkapkan informasi ESG secara terbuka
karena khawatir akan muncul persepsi negatif dari investor dan pemangku
kepentingan lainnya. Pengungkapan informasi keberlanjutan memerlukan
tingkat transparansi yang tinggi, sedangkan perusahaan yang berada dalam
situasi tertekan sering kali memilih strategi defensive dalam komunikasi
publik. Oleh karena itu, tingkat kesulitan finansial yang tinggi berpotensi
menurunkan kualitas dan kelengkapan ESG (Aisyah & Mulyani, 2024)

Selain kondisi keuangan, Kualitas audit juga berperan dalam
mendorong transparansi perusahaan, termasuk dalam pengungkapan ESG.
Audit yang berkualitas mampu memberikan tekanan dan dorongan kepada
manajemen untuk mengungkapkan informasi yang relevan dan material,

termasuk terkait ESG. Auditor yang kompeten dan independent akan



memastikan bahwa informasi yang disampaikan perusahaan, baik
finansial maupun non-finansial, dususun dengan prinsip akuntanbilitas
dan transparansi (Widyadi & Jacobus Widiatmoko, 2023)

Tantangan dalam penerapan Environmental, social and governance
(ESG) Perusahaan yang terkena sanksi OJK berdasarkan Peraturan
VII.G.7 sering kali mengalami penurunan reputasi yang signifikan di
pasar keuangan. Sanksi ini umumnya diberikan kepada perusahaan yang
terbukti melakukan pelanggaran dalam penyajian laporan keuangan,
seperti manipulasi data atau penyampaian informasi yang menyesatkan.
Ketika sebuah perusahaan terkena sanksi OJK, investor dan pemangku
kepentingan mulai meragukan kredibilitas manajemen dan praktik tata
kelolanya. Hal ini berpotensi mempengaruhi pengungkapan ESG, karena
perusahaan akan menghadapi tekanan besar untuk memulihkan citra
mereka sekaligus mengatasi masalah finansial yang muncul akibat
kehilangan kepercayaan pasar (Chirsty & Sofie, 2023)

Meskipun regulasi seperti peraturan OJK No. 51/POJK. 03/2017
tentang keuangan berkelanjutan telah mendorong perusahaan untuk
meningkatkan pengungkapan ESG, banyak perusahaan yang terkena
sanksi lebih memilih untuk melakukan greenwashing yaitu memperbaiki
laporan ESG mereka tanpa diikuti oleh peningkatan nyata dalam praktik
keberlanjutan. Studi oleh (Ardian & Sari, 2024) menunjukkan bahwa
perusahaan dengan tekanan finansial dan reputasi yang buruk sering kali
hanya memanfaatkan ESG sebagai alat pemulihan citra, bukan sebagai
strategi jangka panjang. Berikut tabel perusahaan yang terkena sanksi

OJK dan menerapkan ESG:



Tabel 1. 1 Data perusahaan yang Terkena Sanksi VIII.G.7 dan
Menerapkan ESG Sebelum atau Sesudah Terkena Sanksi

Menerapkan ESG
Nama Perusahaan
Sebelum Sesudah
PT Matahari Putra Prima X N4
Tbk.
PT Pudjiadi Prestige Tbk X v

Dari tabel di atas menyajikan data mengenai perusahaan yang
terkena sanksi berdasarkan peraturan Otoritas Jasa Keuangan (OJK) VIII.
G7 serta implementasi prinsip Environmental, Social and Governance
(ESQG) sebelum dan sudah dikenai sanksi. Setiap perusahaan dalam tabel
ini ditunjukkan tidak menerapkan prinsip ESG sebelum dikenai sanksi
(ditandai dengan “x”), tetapi muali menerapkan ESG setelah terkena
sanksi (ditandai dengan “v”’). hal ini menunjukkan adanya perubahan

dalam penerapan kebijakan ESG setelah perusahaan mengalami sanksi

dari OJK.

Menurut (Arouri et al., 2021) perusahaan yang terkena sanksi
memiliki tekanan keuangan yang lebih besar, sehingga anggaran untuk
penerapan ESG cenderung berkurang dibanding perusahaan yang tidak
terkena sanksi. semakin besar bagi perusahaan yang memiliki masalah
keuangan atau mengalami financial distress cenderung mengalokasikan
anggaran mereka untuk kebutuhan operasional inti dan mengabaikan
aspek keberlanjutan, termasuk tanggung jawab sosial dan lingkungan.
Environmental, social and governance (ESG) sering dianggap beban
tambahan daripada sebagai investasi jangka panjang yang dapat

meningkatkan ketahanan bisnis (Fuadah et al., 2022)

Pengabaian terhadap pengungkapan Environmental, Social and
Governance (ESG) dalam keadaan Financial Distress dapat memberikan
konsekuensi jangka panjang yang merugikan. Ketika perusahaan tidak
berinvestasi dalam keberlanjutan, mereka berisiko kehilangan

kepercayaan dari para pemangku kepentingan, termasuk investor,



pelanggan, dan Masyarakat. Reputasi perusahaan dapat terpengaruh
secara negatif, yang pada gilirannya dapat menyebabkan penurunan nilai
saham dan kesulitan dalam menarik investasi baru. Perusahaan juga tidak
hanya menghadapi tantangan finansial, tetapi juga tantangan reputasi yang

dapat memperburuk keadaan keuangan mereka (Harymawan et al., 2021)

Perusahaan yang telah menerima sanksi harus menghadapi
tantangan tambahan dalam membangun kembali kepercayaan para
pemangku kepentingan (Dupopadana et al., 2024) Proses pemulihan ini
tidaklah sederhana, sebab sanksi tersebut mencerminkan adanya
pelanggaran serius dalam tata kelola dan pengawasan internal. Para
pemangku kepentingan, termasuk investor dan pelanggan, cenderung
lebih skeptis terhadap perusahaan yang pernah terjerat masalah tata kelola.
Mereka mungkin menginginkan transparansi yang lebih besar dan bukti
nyata bahwa perusahaan telah mengambil langkah-langkah untuk
memperbaiki kesalahan yang telah dibuat (Hanifah et al., 2023) Situasi
ini menyebabkan perusahaan semakin sulit untuk mendistribusikan
sumber daya demi mengimplementasikan pengungkapan Environmental,
Social and Governance (ESG) secara optimal. Ketika perhatian utama
perusahaan adalah untuk meningkatkan reputasi dan memenuhi kewajiban
yang ditentukan oleh OJK, inisiatif keberlanjutan, seperti pengurangan
emisi, pengelolaan limbah, dan tanggung jawab sosial perusahaan.
Perusahaan tidak hanya kehilangan kesempatan untuk berkontribusi pada
keberlanjutan, tetapi juga berisiko kehilangan daya saing di pasar yang
semakin peduli terhadap isu-isu lingkungan dan sosial (Amalia &
Kusuma, 2023)

Pengabaian terhadap pengungkapan ESG dapat menimbulkan
dampak negatif yang saling terkait, terutama bagi Lembaga jasa keuangan,
emiten, dan perusahaan publik yang diwajibkan untuk menerapkan praktik
ESG. Ketika perusahaan tidak berkomitmen terhadap keberlanjutan,
mereka berisiko kehilangan dukungan dari investor yang semakin
berfokus pada kinerja ESG saat membuat keputusan investasi. Dalam

situasi persaingan internasional yang semakin sengit, perusahaan yang



tidak dapat menunjukkan komitmen terhadap keberlanjutan dapat
tertinggal dari pesaing yang lebih proaktif dalam mengadopsi praktik
ESG. Hal ini dapat menyebabkan penurunan pangsa pasar dan kesulitan
dalam menarik pelanggan yang lebih sadar akan tanggung jawab sosial
dan lingkungan (Farhan, 2024)

Perusahaan yang mengalami financial distress sering kali terpaksa
mengambil tindakan-tindakan yang tidak sesuai untuk mempertahankan
keberlangsungan hidup (Harymawan et al., 2021) Dalam keadaan ini,
manajemen perusahaan mungkin merasa terpaksa untuk mengurangi atau
menunda investasi dalam inisiatif ESG demi menjaga likuiditas dan
memenuhi kewajiban keuangan. Kesenjangan ini menjadi semakin
signifikan ketika mempertimbangkan perusahaan yang telah mendapatkan
sanksi dari Otoritas Jasa Keuangan (OJK), yang menandakan adanya
pelangggaran dalam praktik tata kelola (Roza, 2014)

Hubungan antara financial distress , Kualitas Audit, dan
pengungkapan environmental, social and governance (ESG) semakin
rumit dalam konteks perusahaan yang dikenakan sanksi. Perusahaan yang
telah mendapatkan sanksi mungkin merasakan tekanan untuk memulihkan
reputasi. Namun, tekanan finansial yang mereka alami bisa menghalangi
kemampuan mereka untuk melakukan investasi yang diperlukan dalam
inisiatif keberlanjutan (Dawamuz Z et al., 2023)

Permasalahan ini menjadi lebih kompleks bagi perusahaan yang
pernah menerima sanksi dari Otoritas Jasa Keuangan (OJK) sesuai dengan
peraturan VIII. G. 7. Sanksi tersebut tidak hanya berpengaruh pada
reputasi dan kredibilitas perusahaan, tetapi juga berfungsi sebagai tanda
adanya kegagalan dalam penerapan prinsip-prinsip tata kelola yang baik
(Riyanto et al., 2024). Ketika sebuah perusahaan dikenakan sanksi, hal ini
menimbulkan stigma negatif yang dapat memengaruhi pandangan
investor, pelanggan, dan pemangku kepentingan lainnya. Reputasi yang
ternoda akibat sanksi dapat menyebabkan penurunan minat investasi dan

kepercayaan dari pihak-pihak yang sebelumnya mendukung perusahaan,



sehingga memperburuk kondisi finansial yang sudah sulit (Mawardi,
2022)

Perusahaan yang dikenakan sanksi oleh Otoritas Jasa Keuangan
(OJK) sesuai dengan peraturan VIII. G. 7 biasanya mengalami berbagai
tantangan dalam hal pelaporan keuangan dan tata kelola perusahaan. Salah
satu penyebab utama yang membuat perusahaan mendapatkan sanksi
adalah penyajian laporan keuangan yang tidak sesuai dengan standar
akuntansi yang berlaku. Ketidak sesuaian ini dapat berupa kesalahan
dalam pengakuan pendapatan, pencatatan asset dan liabilitas yang tidak
tepat, atau bahkan manipulasi laporan laba rugi untuk memberikan citra
keuangan yang lebih baik daripadi kondisi sebenarnya.

Secara keseluruhan, sanksi yang diberikan oleh OJK bertujuan

untuk mempertahankan stabilitas, transparansi, dan integritas pasar modal
di Indonesia. Perusahaan yang menerima sanksi berisiko menghadapi
konsekuensi negative, seperti berkurangnya kepercayaan investor,
kesulitan dalam memperoleh pendanaan, turunya harga saham, serta
reputasi yang buruk di sektor keuangan. Dalam beberapa situasi, sanksi
yang lebih keras seperti pembekuan izin usaha atau pencabutan dari Bursa
Efek Indonesia (BEI) dapat diterapkan jika perusahaan tidak berhasil
memperbaiki pelanggaran yang telah dilakukan. Maka dari itu, penting
bagi perusahaan untuk memahami dan mematuhi regulasi OJK demi
memastikan kelangsungan operasional bisnis dan tetap menjaga
kepercayaan para pemangku kepentingan.  Faktor-faktor yang
mempengaruhi perusahaan terkena sanksi OJK sangat menarik untuk
diteliti karena banyak perusahaan di Indonesia yang terkena sanksi OJK .
Pemilihan periode 2016 sampai dengan 2021 dalam studi ini
didasarkan pada penerapan peraturan OJK Nomor VIII. G. 7 yang mulai
berlaku sejak tahun 2000 tetapi revisi yang di tetapkan tahun 2013.
Regulasi ini berfungsi sebagai patokan bagi perusahaan publik dalam
menyusun dan menyajikan laporan keuangan, sehingga dapat dijadikan
sebagai dasar dalam menilai efektivitas pelaksanaan aturan tersebut

selama hampir satu dekade. Pemilihan periode ini juga memberikan



1.2

kesempatan untuk menganalisis tren dan dinamika perusahaan yang
dikenakan sanksi akibat pelanggaran peraturan jangka panjang. Penelitian
ini menyajikan kontribusi baru dalam memahami hubungan antara
financial distress, kualitas audit, dan pengungkapan environmental, social
and governance (ESG) dalam perusahaan yang mendapat sanksi OJK.
Teori legitimasi digunakan dalam penelitian ini karena perusahaan yang
terkena sanksi OJK menghadapi tekanan untuk mempertahankan atau
memulihkan citra serta kredibilitasnya di mata publik.

Penelitian yang di lakukan oleh (Manto & Lesmana Wanda, 2018),
(Andini & Mulya, 2015) (Asmaul Husna et al., 2023) , (Nuraprianti,
2010), (Harymawan et al., 2021), (Farhan, 2024), dan (Dawamuz Z et al.,
2023) telah membahas variabel-variabel yang berkaitan dengan penelitian
ini, seperti Financial Distress, Kualitas Audit dan pengungkapan ESG,
namun masing-masing penelitian hanya berfokus pada satu atau dua
variabel saja, tanpa mengkaji ketiga variabel tersebut secara bersamaan.

Penelitian-penelitian terdahulu tidak membahas secara spesifik
pengaruh financial distress dan kualitas audit terhadap pengungkapan
environmental, social and governance (ESG), terutama pada perusahaan
yang terkena sanksi OJK VIII. G. 7. Dengan demikian penulis tertarik
untuk melakukan penelitian dengan judul: “Pengaruh Financial Distress
dan Kualitas Audit terhadap Pengungkapan Environmental, Social

and Governance (ESG)”.
Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang di atas, maka rumusan masalah yaitu
sebagai berikut:
1. Apakah Financial Distress berpengaruh terhadap Pengungkapan
environmental, social and governance (ESG)?

2. Apakah kualitas audit berpengaruh terhadap Pengungkapan
environmental, social and governance (ESG)?

3. Apakah terdapat pengaruh simultan antara Financial Distress dan
kualitas audit dalam memengaruhi Pengungkapan environmental,
social and governance (ESG) ?



1.3 Tujuan Penelitian
Berdasarkan latar belakang dan identifikasi masalah, maka tujuan

yang ingin dicapai dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Untuk Mengetahui pengaruh Financial Distress terhadap
pengungkapan environmental, social and governance (ESG) pada
perusahaan yang terkena sanksi OJK VIII.G.7.

2. Untuk Mengetahui Pengaruh kualitas audit terhadap pengungkapan
environmental, social and governance (ESG) pada perusahaan yang
terkena sanksi OJK VIIL.G.7.

3. Untuk Mengetahui apakah terdapat pengaruh simultan antara
Financial Distress dan kualitas audit dalam memengaruhi

pengungkapan environmental, social and governance (ESG) pada

perusahaan yang terkena sanksi OJK VIIL.G.7.

1.4 Manfaat Penelitian

Hasil penelitian ini diharapkan memberikan manfaat baik secara

teoritis maupun secara praktis.

1. Manfaat Teoritis
Hasil penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat khususnya
dalam bidang akuntansi yang dapat digunakan sebagai bahan referensi
sehingga dapat memberikan informasi secara teoritis terhadap pihak-
pihak yang akan melakukan penelitian lebih lanjut mengenai topik yang
sama.
2. Manfaat Praktis
1) Bagi Perusahaan
Hasil penelitian ini dapat menjadi acuan bagi perusahaan,
terutama yang terkena sanksi OJK, dalam mengelola Financial
Distress dan meningkatkan kualitas audit untuk mendukung

Pengungkapan ESG. Perusahaan dapat menggunakan temuan ini



2)

3)

4)
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untuk merancang strategi yang lebih baik dalam mengelola risiko
keuangan dan meningkatkan transparansi ESG.
Bagi Regulator (OJK)

Hasil penelitian ini dapat menjadi masukan bagi OJK dalam
merumuskan kebijakan yang lebih efektif terkait pengawasan dan
penegakan aturan bagi perusahaan yang terkena sanksi. Regulator
dapat menggunakan temuan ini untuk mendorong perusahaan
meningkatkan pengungkapan ESG sebagai upaya pemulihan
kepercayaan publik.

Bagi Peneliti

Diharapkan penelitian ini dapat digunakan sebagai cara untuk
menambah wawasan dan dipakai sebagai sarana untuk menerapkan
teori yang sudah diperoleh selama kuliah ke praktek yang
sesungguhnya di perusahaan.

Bagi Pembaca

Dengan adanya penelitian ini semoga dapat memberikan

tambahan referensi bagi pembaca.
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BABV
PENUTUP

5.1 Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Financial distress dan

Kualitas audit terhadap Pengungkapan Environmental, Social and Governance

(ESG) yang terkena sanksi OJK selama periode 2016-2021, baik secara simultan

maupun parsial. Dengan menggunakan uji regresi data panel, hasil pengujian

hipotesis dapat disimpulkan sebagai berikut:

1.

Dalam Pengujian hipotesis, Financial Distress tidak berpengaruh
terhadap Pengungkapan Environmental, Social and Governance

(ESG),sehingga H1 ditolak.

Dalam pengujian hipotesis, Kualitas Audit tidak berpengaruh terhadap
Pengungkapan Environmental, Social and Governance (ESG), sehingga
H2 ditolak

Dalam pengujian hipotesis secara simultan, variabel financial distress
dan Kulitas Audit heory-sama tidak berpengaruh terhadap
Pengungkapan Environmental, Social and Governance (ESG), sehingga

H3 ditolak.

5.2 Keterbatasan Penelitian

Adapun keterbatasan dalam penelitian ini yaitu:

1. Penelitian ini menggunakan sampel terbatas, yaituhanya 6 perusahaan yang

terkena sanki OJK selama periode 2016-2021. Hal ini disebabkan karena

masih minimnya perusahaan yang mempublikasikan pengungkapan ESG.

2. Keterbatasan referensi jurnal terkait pengaruh financial distress dan kualitas

audit terhadap pengungkapan Environmental, Social and Governance

(ESG), sehingga pembahasan pada topik ini kurang mendalam.

5.3 Saran

Berdasarkan hasil analisis, Kesimpulan, dan keterbatasan yang ditemukan,

beberapa saran yang diajukan adalah sebagai berikut:



12

1. Bagi peneliti selanjutnya disarankan untuk memperpanjangan periode
observasi, menambah jumlah sampel tidak hanya pada perusahaan non

keuangan saja.
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