AKSIME

Jurnal Pengabdian Masyarakat Bidang Akuntansi, Manajemen, dan Ekonomi
https://ejournal.uniska-kediri.ac.id/index.php/AKSIME/

Volume 3, Nomor 1, Maret 2026 e-ISSN 3062-9985

PENGABDIAN KEPADA MASYARAKAT INTERNASIONAL: GUEST LECTURER
TENTANG MINORITY SHAREHOLDERS DAN SUSTAINABILITY
PERFORMANCE DI UNIVERSIDADE DILI TIMOR LESTE

Marhaendra Kusuma
Prodi S1 Akuntansi Universitas Islam Kadiri
Email: marhaenis@uniska-kediri.ac.id

Abstrak

Kegiatan pengabdian kepada masyarakat internasional ini bertujuan meningkatkan pemahaman
sivitas akademika Universidade Dili, khususnya pada Faculdade Economia Universidade Dili, terkait
peran minority shareholders dalam kinerja keberlanjutan korporat. Latar belakang kegiatan ini
adalah masih terbatasnya pemahaman dosen dan mahasiswa mengenai bukti empiris hubungan
antara ESG dan reaksi pasar di kawasan Asia-Pasifik. Metode kegiatan berupa kuliah tamu
internasional dengan penyampaian materi “Minority Shareholders and Sustainability Performance:
Evidence Asia-Pacific Market” kepada dosen dan mahasiswa. Kegiatan dilaksanakan secara
terjadwal dan difasilitasi oleh pihak fakultas sebagai bagian implementasi kerja sama tridharma
perguruan tinggi. Hasil kegiatan menunjukkan peningkatan pemahaman peserta terhadap
keterkaitan kinerja ESG, kepentingan non-controlling interest (NCI), serta implikasinya terhadap
harga saham. Disimpulkan bahwa ESG berpengaruh positif terhadap harga saham dan diperkuat
oleh peran NCI sebagai mekanisme pengawasan yang mendorong transparansi dan akuntabilitas.
Temuan ini relevan dengan teori sinyal, legitimasi, dan stakeholder. Kegiatan ini memberikan
kontribusi dalam penguatan literasi akademik internasional serta mendorong integrasi perspektif
keberlanjutan dalam pengambilan keputusan investasi.

Kata kunci: pengabdian internasional, ESG, minority shareholders, NCI, kinerja keberlanjutan, reaksi
pasar

1. PENDAHULUAN

Timor Leste merupakan negara yang berdiri relatif baru, yaitu pada tanggal 20 Mei
2002, dengan letak geografis yang sangat dekat dengan Indonesia, khususnya Provinsi Nusa
Tenggara Timur. Negara ini terletak di Pulau Timor dan memiliki ikatan sejarah yang kuat
dengan Indonesia, karena sebelumnya merupakan bagian dari wilayah Indonesia dengan
nama Provinsi Timor Timur. Salah satu perguruan tinggi di Timor Leste adalah Universidade
Dili yang memiliki enam fakultas, yaitu Fakultas Ekonomi, Fakultas Hukum, Fakultas limu
Politik, Fakultas IImu Kesehatan, Fakultas llmu Pendidikan, dan Fakultas Teknik. Secara
khusus, Faculdade Economia Universidade Dili berperan dalam mencetak sumber daya
manusia di bidang ekonomi dan akuntansi yang mampu bersaing di tingkat global.

Berdasarkan komunikasi informal dengan pimpinan fakultas, diperoleh informasi
bahwa pemahaman sivitas akademika terkait bukti empiris mengenai peran minority
shareholders dalam kinerja keberlanjutan korporat masih belum optimal. Padahal, isu kinerja
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keberlanjutan atau Environmental, Social, and Governance (ESG) merupakan topik yang
semakin berkembang dalam riset akuntansi keuangan, khususnya di kawasan Asia-Pasifik.
Keterbatasan pemahaman ini berpotensi menghambat pengembangan kapasitas akademik
dalam merespons dinamika global terkait investasi berkelanjutan. Oleh karena itu, diperlukan
suatu kegiatan akademik berupa kuliah tamu internasional sebagai media transfer
pengetahuan yang relevan dan berbasis hasil penelitian mutakhir. Kegiatan ini juga menjadi
bagian dari implementasi kerja sama tridharma perguruan tinggi antara institusi di Indonesia
dan Timor Leste.

Sejalan dengan hal tersebut, kegiatan pengabdian kepada masyarakat ini dilaksanakan
dalam bentuk kuliah tamu internasional dengan menghadirkan narasumber dari Fakultas
Ekonomi Universitas Islam Kadiri yang menyampaikan materi berjudul “Minority
Shareholders and Sustainability Performance: Evidence Asia-Pacific Market”. Kegiatan ini
bertujuan untuk meningkatkan wawasan dosen dan mahasiswa mengenai hubungan antara
ESG, non-controlling interest (NCI), dan reaksi pasar. Selain itu, kegiatan ini diharapkan dapat
memberikan manfaat dalam memperkaya literatur akademik, memperkuat jejaring
internasional, serta mendorong sivitas akademika untuk mengintegrasikan perspektif
keberlanjutan dalam pembelajaran dan penelitian di bidang akuntansi dan keuangan.
Manfaat dari kegiatan ini bagi sivitas akademika Faculdade Economia Universidade Dili Timor
Leste, mendapatkan informasi baru tentang kinerja keberlanjutan korporat. Manfaat bagi
institusi FE UNISKA adalah sebagai media mentransfer pengetahuan (Kusuma, 2025a),
meningkatkan kebermanfaatan (Kusuma et al., 2024) dan dampak positif bagi masyarakat
luas (Kusuma, 2025a).

2. METODE

Metode pelaksanaan kegiatan pengabdian kepada masyarakat ini dikemas dalam
bentuk kuliah tamu internasional dengan nama kegiatan International Guest Lecturer Palestra
Convidade Internationale. Kegiatan ini dirancang sebagai media transfer pengetahuan
berbasis akademik yang mengedepankan interaksi antara narasumber dan peserta.
Pelaksanaan kegiatan dilakukan secara terstruktur melalui tahapan perencanaan, koordinasi
dengan mitra, pelaksanaan penyampaian materi, serta sesi diskusi dan tanya jawab.
Pendekatan ini dipilih agar materi yang disampaikan tidak hanya bersifat teoritis, tetapi juga
mampu memberikan pemahaman kontekstual berbasis hasil penelitian terkini.

Narasumber dalam kegiatan ini adalah Dr. Marhaendra Kusuma dengan topik materi
“Minority Shareholders and Sustainability Performance: Evidence Asia-Pacific Market”. Materi
yang disampaikan menitikberatkan pada hubungan antara kinerja keberlanjutan (ESG), peran
non-controlling interest (NCI), serta implikasinya terhadap reaksi pasar yang tercermin dalam
harga saham. Peserta kegiatan terdiri dari dosen dan mahasiswa Faculdade Economia
Universidade Dili yang memiliki latar belakang keilmuan di bidang ekonomi dan akuntansi,
sehingga materi yang diberikan relevan dengan kebutuhan akademik mereka.

Kegiatan ini dilaksanakan pada hari Selasa, 27 Mei 2025 pukul 07.00 WIB atau 09.00
waktu Timor Leste. Pelaksanaan kegiatan difasilitasi sepenuhnya oleh pihak Faculdade
Economia Universidade Dili sebagai tuan rumah, termasuk dalam hal pembiayaan kegiatan.
Dengan dukungan institusi mitra, kegiatan ini dapat berlangsung dengan baik dan mencapai
tujuan yang diharapkan, yaitu meningkatkan pemahaman peserta terhadap isu-isu
kontemporer dalam bidang akuntansi keuangan dan keberlanjutan di tingkat internasional.
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3. HASIL

Hasil pelaksanaan kegiatan pengabdian kepada masyarakat ini menunjukkan adanya
peningkatan pemahaman sivitas akademika Faculdade Economia Universidade Dili terhadap
konsep kinerja keberlanjutan perusahaan yang diukur melalui ESG score. Peserta
memperoleh wawasan baru mengenai pentingnya aspek Environmental, Social, and
Governance (ESG) dalam menilai kualitas kinerja perusahaan, tidak hanya dari sisi finansial
tetapi juga dari tanggung jawab sosial dan lingkungan. Pemahaman ini menjadi relevan dalam
konteks perkembangan praktik bisnis global yang semakin menekankan prinsip
keberlanjutan.

Selain itu, peserta juga memperoleh pemahaman mengenai peran dan penyajian non-
controlling interest (NCI) dalam laporan keuangan. Materi yang disampaikan memberikan
perspektif bahwa pemegang saham minoritas, meskipun tidak memiliki kendali signifikan,
tetap memiliki peran penting dalam mekanisme tata kelola perusahaan. NCl dipahami sebagai
salah satu elemen yang dapat mendorong transparansi, akuntabilitas, serta pengawasan
terhadap kinerja manajemen, sehingga berkontribusi pada peningkatan kualitas pelaporan
keuangan dan kepercayaan investor.

Lebih lanjut, kegiatan ini juga memberikan pemahaman kepada peserta mengenai
bagaimana pasar merespons informasi kinerja keberlanjutan yang tercermin dalam
perubahan harga saham. Peserta memahami bahwa kinerja ESG yang baik dapat
memengaruhi persepsi investor dan berdampak pada reaksi pasar yang positif. Keterkaitan
antara ESG, NCI, dan reaksi pasar ini memperkaya wawasan peserta dalam memahami
dinamika pasar modal, khususnya di kawasan Asia-Pasifik, serta mendorong mereka untuk
mengintegrasikan aspek keberlanjutan dalam analisis investasi dan penelitian akademik di
bidang akuntansi dan keuangan.

Minority Shareholders

Shareholders in a subsidiary whose shareholding is small and who do not have control rights in
a corporate group (Non-controlling interest/ NCI)

Sustainability Performance

Comprehensive corporate performance assessment includes
environmental, social and governance aspects.

Profit (CFP)

) ESG Score :
Economics : - = Environtment
Profit = Social

= Governance (GGC)
Annual Reports
(Financial Statement) People (CSR) Planet

Sustainability Reports = SDGs
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Gambar 1. Pengantar Minority Shareholders dan Sustainability Performance

Morningstar Sustainalytics
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Penelitian bertopik kinerja keberlanjutan atau skor environment, social and governance
(ESG) selalu menarik untuk dikaji lebih mendalam, karena kinerja ESG meningkatkan reputasi
dan nilai perusahaan. Kinerja ESG merepresentasikan kepemilikan modal intelektual,
keunggulan kompetitif, penciptaan nilai dan kelangsungan hidup perusahaan di masa depan.
Kinerja ESG berdampak pada efisiensi investasi dan direaksi positif oleh pasar (Athori et al.,
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2025). Penelitian bertopik minority shareholders atau non-controlling interest (NCI) menarik
untuk dilakukan karena NCI adalah pemegang saham tetapi tidak memiliki hak kendali karena
kepemilikan sahamnya kecil di entitas anak (Arisyahidin et al., 2025). Berangkat dari agency
theory, hak atas NCl terkadang terabaikan karena keminoritasannya, namun disisi lain mereka
juga memiliki kepentingan akan return investasi sehingga fungsi pengawasan NCI juga terjadi
dengan sendirinya (Agustin et al., 2025).

Studi peran NCI ini penting untuk dilakukan karena NCI walaupun kepemilikan
sahamnya kecil di entitas anak dan tidak memiliki hak kendali penuh, namun NCI juga
merupakan pemilik (Kusumaningarti, Kusuma, Ahamad, et al., 2025). NCI berperan dalam
kontrol kinerja, pengawasan operasional, meminimalisir arogansi pemegang saham
mayoritas yang berpotensi memperburuk kinerja ESG (Andriana et al., 2025). Keberadaan NCI
(sebagai wujud kepemilikan saham yang menyebar) berpengaruh positif terhadap kinerja
keuangan dan keberlanjutan (Santyo Rusandy & Kusuma, 2026). NCI meningkatkan relevansi
dan direaksi positif oleh pasar (Kusuma & Agustin, 2024), sehingga perlu studi yang
membuktikan apakah reaksi positif pasar atas NCl ini membuat keberadaan NCl ini dapat juga
meningkatkan relevansi nilai pengungkapan kinerja ESG, dimana investor sekarang ini
memadukan informasi kinerja fundamental dari laporan keuangan dengan kinerja ESG
sebagai representasi kinerja keberlanjutan (Kusuma, Putranti, et al., 2025).

Kinerja ESG dapat mengurangi permasalahan agensi tipe 1 dan tipe 2 terutama aspek
tata kelola perlindungan hak NCI (Kusuma & Athori, 2023). Teori entity menempatkan NCI
sebagai pemilik, di laporan posisi keuangan (ekuitas diatribusi ke NCI) dan di laporan laba rugi
(laba diatribusi ke NCI). Pada teori lama (parent theory) NCI tidak sepenuhnya diakui sebagai
pemilik, di laporan posisi keuangan (disajikan diantara utang dan ekuitas) dan di laporan laba
rugi (beban) (Ratih et al., 2025); (Kusuma, Assih, et al., 2021). Fundamental makro ekonomi
mempengaruhi geliat pelaku pasar retail dengan dana kecil untuk merespon kinerja
keuangan (Marjukah et al., 2025)dan pertimbangan berinvestasi di sekuritas yang akan
berkedudukan sebagai NCI (Kusuma & Saputra, 2022). Faktor yang mempengaruhi pos laba
dan ekuitas yang diatribusi NCI adalah jumlah entitas anak dan asosiasi (Kusuma, 2023c) dan
prosentase kepemilikan minoritas di entitas induk dan entitas anak (Athori & Kusuma, 2023).

Kinerja ESG mencerminkan perusahaan di kelola dengan baik, transparan, adil
(termasuk minoritas/ NCI). Sama halnya dengan unrealized earnings (Kusuma, Marjukah, et
al., 2025) atau others comprehensive income (Supheni et al., 2026), NCI memiliki relevansi
nilai (Kusuma, Zuhroh, et al.,, 2021), meningkatkan pengawasan (Putranti et al., 2025),
struktur modal (Budiman et al., 2026) yang berdampak pada optimalisasi kinerja ESG dan
kinerja keuangan (Kusuma, 2021), dan distribusi dividen sebagai return investasi (Kusuma &
Agustin, 2023), sehingga NCI memperkuat pengaruh kinerja ESG terhadap harga saham
(Kusuma & Kusumaningarti, 2023), baik pada entitas konvensional (Kusuma, 2023b) maupun
di entitas syariah (Anam et al., 2025); ((Kusuma, 2025b). Sifat dan karekteristiknya, penyajian
pos laba dan ekuitas yang diatribusikan ke NCI dapat menjadi celah manajemen laba (Kusuma
et al., 2022), tax avoidance (Kusuma & Rahayu, 2022), perataan laba (Kusuma, 2023a) dan
salah saji pelaporan keuangan (Kusumaningarti, Kusuma, & Athori, 2025) serta fraud
(Wahyudi et al., 2024). Kerumitan dan kompleksitasnya menyebabkan pos NCI menambah
sumber daya audit dan berpengaruh terhadap fee audit (Kusuma & Luayyi, 2024).

Data observasi sebesar 9.410 firm-year (1.882 perusahaan di 14 negara di wilayah Asia
Pasific: Jepang, Australia, New Zeland, Taiwan, Korea Selatan, Thailand, Singapura, Malaysia,
Turki, China, Indonesia, India, Filipina, dan Pakistan selama 5 tahun yaitu 2019 — 2023).
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Sumber data Thomson Reuter and Eikon databases (TRED). Model dibangun berdasarkan
valuation model Ohlson (1995):

SPit= o+ gESG it + LEPS it + cCFO it + ;BVPS it + \LEV it + <SIZE + IND + YEAR +¢i: (1)

SPit=a +gESG it + ROE NCl i + o(ESG*ROE NCl) it + LEPS it + cCFO i

+ oBVPS it + ALEV it + xSIZE + IND + YEAR + €1 (2)
Dimana,

SPi Return saham, dimana P pada t-5 hari dan t+5 dari tanggal publikasi laporan keuangan

ESGi ESG Score

ROE NClix  Laba bersih yang diatribusikan ke NCI dibagi dengan ekuitas yang diatribusikan ke NCI perusahaan i periode t.

EPSit Laba bersih dibagi rata-rata jumlah saham biasa yang beredar perusahaan i periode t.

CFOi Arus kas operasi dibagi total aset perusahaan i periode t.

BVPSi: Nilai buku ekuitas dibagi jumlah saham biasa beredar perusahaan i periode t.

LEVit Total utang dibagi total aset perusahaan i periode t.

SIZE;« Logaritma natural total aset perusahaan i periode t.

IND Multiple dummys variable 9 jenis industri.

YEAR Multiple dummys variable 5 tahun periode penelitian.

5. SIMPULAN

Kegiatan pengabdian kepada masyarakat internasional melalui kuliah tamu ini secara
umum berhasil meningkatkan pemahaman sivitas akademika Faculdade Economia
Universidade Dili Timor Leste mengenai pentingnya kinerja keberlanjutan (ESG), peran
minority shareholders atau non-controlling interest (NCl), serta implikasinya terhadap reaksi
pasar dan pengambilan keputusan investasi. Transfer pengetahuan berbasis riset empiris ini
tidak hanya memperkaya wawasan akademik peserta, tetapi juga mendorong terbentuknya
perspektif kritis dalam mengintegrasikan aspek keberlanjutan ke dalam pembelajaran,
penelitian, dan analisis keuangan. Ke depan, sivitas akademika diharapkan dapat
menindaklanjuti kegiatan ini melalui penguatan riset berbasis ESG, pengembangan kurikulum
yang adaptif terhadap isu keberlanjutan global, serta peningkatan kolaborasi internasional
dalam bentuk joint research, publikasi ilmiah, maupun program akademik berkelanjutan.
Selain itu, diperlukan kegiatan lanjutan seperti workshop metodologi penelitian,
pendampingan penulisan artikel ilmiah, dan eksplorasiisu kontemporer seperti greenwashing
agar pemahaman yang diperoleh dapat lebih aplikatif, terukur, dan berkontribusi nyata
terhadap pengembangan ilmu pengetahuan dan praktik bisnis berkelanjutan di tingkat
regional maupun global.

ESG berpengaruh positif terhadap harga saham perusahaan di Asia-Pasific. Hal ini
menunjukkan bahwa pasar memberi respon positif terhadap capaian kinerja ESG perusahaan.
Sejalan dengan teori sinyal, bahwa kinerja ESG yang baik, merupakan sinyal dari manajemen
kepada investor bahwa perusahaan dikelola dengan baik, profit yang optimal, peduli
lingkungan dan sosial. Sejalan dengan teori legitimasi, perusahaan mendapat legitimasi dari
investor bahwa perusahaan menjalankan praktik aktivitas ESG yang dikehendaki masyarakat
global atas keberlanjutan. Sejalan dengan teori stakeholder, capaian kinerja ESG tidak hanya
mementingkan kepentingan pemegang saham saja, tetapi juga masyarakat luas.

NClI memperkuat pengaruh positif ESG terhadap harga saham. Hal ini menunjukkan
bahwa NCI sebagai pemilik perusahaan, walaupun jumlah sahamnya tidak signifikan, tidak
memiliki hak kendali, namun mampu berfungsi sebagai pengawas aktivitas operasional
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manajemen, merepresentasikan prinsip tata kelola yang baik, mendorong manajemen untuk
transparan terhadap akuntabilitas dan akses informasi, dan berujung pada optimalisasi
profitabilitas, kinerja pasar dan kinerja ESG. Sejalan dengan entity theory, dengan
menempatkan NCI sebagai pemilik, terbukti mampu meningkatkan relevansi nilai ESG.
Sebagian besar pelaku pasar adalah investor potensial yang berinvestasi secara retail,
portofolio investasi yang beragam namun kecil dan banyak, dan mereka semua akan
bekedudukan sebagai NCI di struktur shareholder perusahaan.

Pengujian ketahanan model memberi output yang konsisten dengan pengujian
hipotesis, ketika menggunakan model yang sama namun pengukuran variabel berbeda.
Variabel Return ke CAR, EPS ke ROA. NCI dari ROE NCl)diganti ke prosentase kepemilikan
saham NCI. Hasil uji tambahan bahwa di negara dengan peringkat ESG lebih tinggi, koefisien
pengaruh NCI lebih kuat dalam memoderasi reaksi pasar terhadap ESG, dan pengujian parsial
masing-masing komponen ESG, item tata kelola yang paling besar koefisiennya setelah
dimoderasi oleh NCI daripada item sosial dan lingkungan, karena pilar komponen yang lebih
terkait dengan NCI dalam keputusan investasi dibandingkan dua pliar ESG lainnya.

Keterbatasan penelitian ini tidak mendeteksi penggunaan ESG untuk menyembunykan
aktivitas greenwashing yang berpotensi mengurangi kualitas informasi ESG. Greenwashing
adalah taktik pemasaran untuk menciptakan citra ramah lingkungan yang sebenarnya tidak
melakukan atau justru merusak. Saran untuk peneliti selanjutnya agar melibatkan variabel
aktivitas greenwashing dalam keterkaitan antara ESG dengan reaksi pasar. Saran bagi calon
investor (terutama yang berpotensi sebagai NCl) : memadukan informasi analisis fundamental
laporan keuangan dengan ESG score.

Kegiatan pengabdian kepada masyarakat ini memiliki beberapa keterbatasan yang perlu
menjadi perhatian untuk pengembangan kegiatan serupa di masa mendatang. Pertama,
pelaksanaan kegiatan yang hanya dilakukan dalam satu sesi kuliah tamu menyebabkan
kedalaman pemahaman peserta terhadap materi yang kompleks, seperti keterkaitan ESG,
non-controlling interest (NCI), dan reaksi pasar, belum dapat digali secara optimal.
Keterbatasan waktu juga berdampak pada terbatasnya ruang diskusi interaktif serta
pendalaman studi kasus yang kontekstual dengan kondisi lokal di Timor Leste. Selain itu,
perbedaan latar belakang akademik peserta, baik dosen maupun mahasiswa di Faculdade
Economia Universidade Dili, berpotensi menimbulkan variasi tingkat pemahaman terhadap
materi yang disampaikan.

Keterbatasan lainnya adalah belum adanya evaluasi terstruktur yang mampu mengukur
secara kuantitatif tingkat peningkatan pemahaman peserta sebelum dan setelah kegiatan
berlangsung. Hal ini menyebabkan dampak kegiatan lebih banyak diukur secara deskriptif.
Selain itu, kegiatan ini belum dilengkapi dengan tindak lanjut (follow-up program) seperti
workshop lanjutan, pendampingan riset, atau kolaborasi publikasi yang dapat memperkuat
keberlanjutan manfaat kegiatan. Dari sisi substansi materi, penyampaian hasil penelitian juga
belum mengakomodasi isu greenwashing yang berpotensi memengaruhi kualitas informasi
ESG, sehingga membuka peluang bias dalam interpretasi peserta terhadap kinerja
keberlanjutan perusahaan.
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