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Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh kinerja keberlanjutan terhadap biaya utang
perusahaan. Masih terdapat kesenjangan penelitian yang turut mempertimbangkan efek karakteristik negara
dan karakteristik industri dalam lingkup lintas negara terhadap hubungan tersebut. Untuk itu, penelitian ini
turut mempertimbangkan karakteristik negara maju dan negara berkembang serta karakteristik industri
sensitif dan non-sensitif sebagai variabel pemoderasi. Kinerja keberlanjutan diukur menggunakan proksi
skor ESG Refinitiv dari Eikon. Biaya utang perusahaan diukur menggunakan proksi Weighted Average Cost
of Capital (WACC) Cost of Debt yang datanya juga didapatkan dari Eikon. Sampel dari penelitian ini terdiri
dari 3.027 perusahaan di negara-negara anggota G20 untuk periode tahun 2015 hingga 2019. Hasll
penelitian menunjukkan adanya pengaruh negatif signifikan antara kinerja keberlanjutan terhadap biaya
utang perusahaan. Selain itu, terdapat pula pengaruh negatif signifikan antara kinerja keberlanjutan untuk
perusahaan di negara maju terhadap biaya utang perusahaan dan pengaruh negatif signifikan antara kinerja
keberlanjutan untuk perusahaan di industri sensitif terhadap biaya utang perusahaan. Sementara, kinerja
keberlanjutan untuk perusahaan di negara berkembang dan perusahaan di industri non-sensitif tidak
memiliki pengaruh signifikan terhadap biaya utang perusahaan. Temuan ini menunjukkan bahwa secara
umum perusahaan yang menunjukkan kinerja keberlanjutan yang baik dapat menikmati biaya utang yang
lebih murah. Efek penghematan tersebut lebih besar dirasakan bagi perusahaan di negara maju dan
perusahaan yang termasuk industri sensitif. Penelitian ini diharapkan dapat mengisi kesenjangan dari studi-
studi sebelumnya yang belum mempertimbangkan efek karakteristik negara dan karakteristik industri dalam
pengaruh kinerja keberlanjutan terhadap biaya utang perusahaan. Penelitian ini juga diharapkan dapat
memotivas pelaku bisnis dan regulator, khususnya di negara berkembang, untuk lebih meningkatkan
perhatian terhadap isu keberlanjutan.

...... This study aims to analyze the effect of sustainability performance on the cost of corporate debt. Thereis
still aresearch gap that addresses the effect of country characteristics and industry characteristics across
countries on this relationship. For this reason, this study also considers the characteristics of developed and
emerging countries as well as the characteristics of sensitive and non-sensitive industries as moderating
variables. Sustainability performance is measured using Refinitiv's ESG score from Eikon. The cost of
corporate debt is measured using the Weighted Average Cost of Capital (WACC) Cost of Debt which data
also obtained from Eikon. The sample of this study consisted of 3,027 companies from G20 member
countries for the period 2015 to 2019. The results showed a significant negative relationship between
sustainability performance and the cost of corporate debt. In addition, there is also a significant negative
relationship between sustainability performance for companiesin developed countries to the cost of
corporate debt and a significant negative relationship between sustainability performance for companiesin
sensitive industries to the cost of corporate debt. Meanwhile, sustainability performance for companiesin
emerging countries and companies in non-sensitive industries does not have a significant effect on the
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company's cost of debt. This finding shows that in general companies that show good sustainability
performance can take benefit from lower debt costs. The effect of these savingsis also greater for companies
in developed countries and companies belonging to sensitive industries. This research is expected to fill the
gap from previous studies that have not considered the effect of country characteristics and industry
characteristics in the relationship between sustainability performance and the cost of corporate debt. This
research is also expected to motivate companies and regulators, especially in emerging countries, to pay
more attention to sustainability issues.



