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ABSTRAK

PENGARUH SUSTAINABILITY REPORT BERDASARKAN GLOBAL
REPORTING INITIATIVE GENERASI 4 TERHADAP KINERJA PASAR
PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BEI PERIODE

2018-2022

Oleh

NABILA AURA SYAHARANI

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh antara sustainability report dan
Kinerja pasar perusahaan manufaktur. Populasi dalam penelitian ini adalah
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2018-2022. Teknik
pengambilan sampel adalah purposive sampling yang memperoleh 14 sampel
perusahaan manufaktur. Metode analisis yang analisis yang digunakan adalah
statistik deskriptif, uji asumsi klasik, analisis regresi linier berganda, koefisien
determinasi, uji F, dan uji t. Penelitian ini menggunakan tiga variabel independen
sustainability report dengan proksi sustainability report dimensi ekonomi,
sustainability report dimensi lingkungan, dan sustainability report dimensi sosial
serta satu variabel dependen kinerja pasar dengan proksi PBV (Price to Book
Value). Hasil penelitian menunjukkan bahwa sustainability report dimensi
ekonomi dan dimensi sosial tidak berpengaruh terhadap kinerja pasar perusahaan
manufaktur. Sedangkan, sustainability report dimensi lingkungan berpengaruh
secara signifikan terhadap kinerja pasar perusahaan manufaktur. Selain itu, variabel
independen pada persamaan regresi hanya menjelaskan variabel dependen sebesar
19,7% yang menunjukkan masih banyak variabel lainnya yang dapat berkontribusi
dalam menjelaskan variabel kinerja pasar perusahaan manufaktur.

Kata Kunci: Sustainability Report, Price to Book Value, Kinerja Pasar



ABSTRACT

SUSTAINABILITY REPORT EFFECT BASED ON THE GLOBAL
REPORTING INITIATIVE GENERATION 4 ON THE MARKET
PERFORMANCE OF MANUFACTURING COMPANIES LISTED ON THE
BEI FOR THE 2018-2022 PERIOD

By

NABILA AURA SYAHARANI

This study aims to determine the effect between sustainability reports and the
market performance of manufacturing companies. The population in this study is
manufacturing companies listed on the IDX for the 2018-2022 period. The sampling
technique used was purposive sampling and obtained 14 manufacturing companies.
The analytical methods used are descriptive statistical analysis, classical
assumption test, multiple linear regression analysis, coefficient of determination, F
test, and t test. This study used three independent sustainability report variables
with a proxy for the economic dimension of the sustainability report, a
sustainability report for the environmental dimension, and a sustainability report
for the social dimension as well as one dependent variable for market performance
with a proxy for PBV (Price to Book Value). The research results show that the
economic dimension and social dimension of the sustainability report do not affect
the market performance of manufacturing companies. Meanwhile, the
environmental dimension of the sustainability report has a significant effect on the
market performance of manufacturing companies. Moreover, the independent
variable in the regression equation only explains the dependent variable by 19.7%,
which shows that many other variables can contribute to defining the market
performance variable of manufacturing companies.

Keywords: Sustainability Report, Price to Book Value, Market Performance
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Penelitian

Transformasi 5.0 perusahaan telah mengubah pendekatan bisnis dari fokus tunggal
pada laba menjadi lebih menyeluruh dan berkelanjutan. Saat ini, pengusaha dan
perusahaan telah menyadari bahwa kesuksesan bisnis tidak hanya bergantung pada
keuntungan finansial (profit), tetapi juga pada kontribusi positif terhadap
masyarakat umum dan karyawan (people), serta kelestarian lingkungan (planet)
(Elkington, 1997). Integrasi aspek keberlanjutan ekonomi, sosial dan lingkungan ke
dalam strategi bisnis bukan sekadar kewajiban moral, tetapi juga investasi jangka
panjang untuk masa depan. Bisnis yang mengutamakan kepedulian terhadap aspek
ekonomi, sosial, dan lingkungan dapat menciptakan nilai tambah, mendorong
inovasi berkelanjutan, serta membangun kemitraan yang kuat dengan berbagai

pemangku kepentingan.

Keberlangsungan dan kesuksesan sebuah perusahaan sangat bergantung pada
kepercayaan yang diberikan oleh para pemangku kepentingan. Kepercayaan ini
menjadi fondasi penting yang memungkinkan perusahaan untuk menarik investasi
yang luas. Dengan adanya investasi yang memadai, perusahaan dapat
mengalokasikan sumber daya tersebut untuk berbagai kegiatan ekonomi, sosial, dan
lingkungan, yang semuanya berperan dalam mendukung pertumbuhan dan
keberlanjutan bisnis. Hal ini menjadi sangat krusial terutama bagi sektor industri
manufaktur yang kompleks, di mana modal yang signifikan dan dukungan

berkelanjutan diperlukan untuk menjaga inovasi, efisiensi operasional, serta



kepatuhan terhadap standar lingkungan dan sosial. Dengan demikian, kepercayaan
dan investasi dari para stakeholder tidak hanya membantu dalam memperkuat
posisi kompetitif perusahaan, tetapi juga memastikan kontribusi positif terhadap

pembangunan berkelanjutan yang lebih luas (Belluci & Manetti, 2018)

Penilaian Kinerja perusahaan menjadi pertimbangan investor dalam memberikan
keputusan finansial terhadap perusahaan tersebut. Memaksimalkan kinerja suatu
perusahaan dapat berarti memaksimalkan kekayaan investornya dengan cara
memaksimalkan nilai pasar saham perusahaan (Pantow et al., 2015) Dengan
demikian, nilai perusahaan yang tinggi mencerminkan valuasi perusahaan tersebut
semakin tinggi, yang berdampak pada kepercayaan investor terhadap Kinerja

perusahaan saat ini dan masa depan.

Nilai perusahaan dianggap dapat merepresentasikan kinerja perusahaan yang
nantinya mampu mempengaruhi kepercayaan dari penanam saham. Menurut
Brigham dan Houston (2010), nilai perusahaan adalah beragam strategi yang
dilakukan manajemen guna meningkatkan value dan kinerja perusahaan dengan
menjamin kesejahteraan penanam modal yang dicerminkan dari harga saham.
Berdasarkan beberapa hasil penelitian, nilai perusahaan dapat diukur menggunakan

rasio nilai pasar, salah satunya Price to Book Value (Adela & Jacobus, 2023)

Penelitian ini melakukan pengukuran sustainability report dengan Global
Reporting Initiative Standards yang selanjutnya akan disebut dengan GRI
Standards. Tujuan dari sustainability report dengan GRI Standards adalah
memastikan transparasi mengenai cara organisasi untuk berkontribusi pada
pembangunan keberlanjutan dari segi ekonomi, lingkungan, dan sosial. GRI
Standards yang digunakan dalam penelitian ini berdasarkan G4 Sustainability
Reporting Guidelines yang ditetapkan oleh Global Reporting Initiative yang
selanjutnya akan disebut dengan GRI.

Penelitian ini menggunakan rasio nilai pasar, yaitu PBV (Price to Book Value)
Price to Book Value (PBV) merupakan pembagian nilai pasar saham dengan nilai
buku per lembar saham (Brigham & Houston, 2010). PBV yang baik mencerminkan

permintaan yang kuat dari investor yang ingin memiliki saham perusahaan tersebut,



yang pada gilirannya mencerminkan keyakinan mereka terhadap prospek masa
depan perusahaan, salah satunya dalam menghasilkan laba yang berkelanjutan dan
mengalokasikan modal secara efisien untuk mendukung bisnis berkelanjutan di era

revolusi industri 5.0.

PBY PERUSAHAAN MANUFAKTUR
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Gambar 1. 1 PBV Perusahaan Manufaktur Periode 2018-2022
Sumber: Data sekunder yang diolah peneliti, 2024

Gambar 1.1 menggambarkan perkembangan Price to Book Value (PBV)
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2022.
Penurunan nilai Price to Book Value (PBV) perusahaan manufaktur mencerminkan
penurunan kepercayaan investor terhadap kinerja dan prospek perusahaan tersebut.
Kondisi ini dapat disebabkan oleh berbagai faktor, termasuk penurunan
profitabilitas, masalah operasional, ketidakmampuan perusahaan dalam beradaptasi
dengan perubahan pasar, dan Kkurangnya kepercayaan stakeholder untuk
berinvestasi. Di tengah dinamika ini, laporan keberlanjutan (sustainability report)
menjadi semakin penting. Laporan ini tidak hanya mencerminkan komitmen
perusahaan terhadap praktik bisnis yang bertanggung jawab secara sosial dan
lingkungan, tetapi juga dapat memperkuat reputasi dan kepercayaan investor
(Adela & Jacobus, 2023)

Studi oleh Ocean Tomo (2020) menunjukkan hasil menarik tentang nilai pasar
saham perusahaan. Pada tahun 1975, 83% dari nilai pasar perusahaan berasal dari
aset berwujud (seperti gedung dan mesin), dan 17% sisanya dari aset tidak berwujud
(seperti merek dan paten). Pada tahun 2020, tren ini berubah drastis karena pandemi

COVID-19. Kini, 90% dari nilai pasar saham perusahaan ditentukan oleh aset tidak



berwujud (kinerja non-keuangan), dan hanya 10% berasal dari aset berwujud
(kinerja keuangan)

Nilai pasar saham menunjukkan berapa banyak investor akan mengeluarkan uang
untuk membeli saham perusahaan. Nilai perusahaan akan meningkat jika asimetri
informasi antara manajemen dan investor dapat ditekan. Asimetri informasi terjadi
ketika investor, yang merupakan pihak eksternal dan memerlukan banyak informasi
untuk pengambilan keputusan, membutuhkan akses ke informasi yang sama dengan
manajemen perusahaan, yaitu informasi yang cukup tentang keadaan sebenarnya
dari perusahaan termasuk pengungkapan sustainability report perusahaan (Mengko
etal., 2022)

Dengan menerapkan sustainability report, perusahaan dapat secara transparan
melacak, mengukur, dan melaporkan dampak lingkungan, ekonomi, dan sosial dari
operasional mereka. Adanya tuntutan dari pasar internasional yang semakin
menitikberatkan pada aspek keberlanjutan, perusahaan manufaktur Indonesia perlu
mengadopsi GRI Standards dalam sustainability report sebagai upaya untuk tetap
kompetitif dan dapat bersaing di tingkat global. Pengungkapan praktik
sustainability report oleh perusahaan akan memberikan peningkatan nilai
perusahaan karena kepercayaan yang diperoleh dari pemegang saham baik internal

maupun eksternal, sehingga mempengaruhi Kinerja perusahaan (KPMG, 2008).

Sustainability report dimensi ekonomi mencakup aspek yang menunjukkan Kinerja
ekonomi, keberadaan pasar, dampak ekonomi tidak langsung, dan praktik
pengadaan oleh perusahaan. Sustainability report dimensi lingkungan mencakup
aspek energi, air, bahan, keanekaragaman hayati, emisi, limbah, dan kepatuhan
peraturan lingkungan. Sustainability report dimensi sosial mencakup aspek
kepegawaian, keselamatan kerja, hak asasi manusia, kesetaraan gender, dan

tanggung jawab atas produk.

Pengungkapan laporan keberlanjutan dalam dimensi ekonomi, lingkungan, dan
sosial menunjukkan komitmen perusahaan terhadap praktik bisnis yang
berkelanjutan dan bertanggung jawab, yang meningkatkan transparansi dan

akuntabilitas perusahaan di mata investor. Kepercayaan investor yang meningkat



akibat pengungkapan ini dapat memperkuat nilai pasar saham perusahaan, sehingga
menaikkan Price to Book Value (PBV) dengan menunjukkan bahwa perusahaan
tidak hanya fokus pada keuntungan finansial tetapi juga pada dampak positif jangka

panjang bagi lingkungan dan masyarakat.

Pengungkapan sustainability report sejalan dengan Peraturan OJK Nomor
51/POJK.03/2017, yang mengatur penerapan keuangan berkelanjutan untuk
mencapai perekonomian nasional yang tumbuh secara berkesinambungan melalui
bisnis yang berkelanjutan. Undang-Undang Nomor 40 Tahun 2007 tentang
Perseroan Terbatas pasal 74 ayat 1-4 juga menyatakan bahwa entitas yang berkaitan
dengan sumber daya alam wajib melaksanakan tanggung jawab sosial dan
lingkungan, dengan memperhitungkan dan mengakui segala aktivitas
lingkungannya sebagai beban yang dilaksanakan dengan kewajaran dan kepatuhan.

Berbagai usaha dilakukan industri manufaktur untuk menjawab tantangan terkait
keberlanjutan perusahaan dalam aspek ekonomi, sosial dan lingkungan sebagai
bentuk tanggung jawab perusahaan kepada masyarakat dan pemerintah. Industri
manufaktur banyak melaksanakan program bina UMKM, penambahan jam
pelatihan dan pembelajaran karyawan, serta kegiatan pelestarian lingkungan yang

melibatkan banyak stakeholders.

Hubungan antara sustainability report dan Price to Book Value (PBV)
mencerminkan  bagaimana pengungkapan praktik  berkelanjutan  dapat
memengaruhi  persepsi investor terhadap nilai pasar saham perusahaan.
Pengungkapan yang transparan dan terperinci dalam sustainability report dapat
memberikan sinyal kepada investor tentang komitmen jangka panjang perusahaan
terhadap tanggung jawab sosial dan lingkungan, yang pada gilirannya dapat
meningkatkan kepercayaan investor. Dengan adanya kepercayaan yang lebih besar,
investor mungkin cenderung memberikan valuasi yang lebih tinggi terhadap
perusahaan, mengakibatkan kenaikan PBV yang mengindikasikan Kkinerja

perusahaan manufaktur yang baik.

Keberadaan sustainability report memberikan gambaran yang lebih komprehensif

tentang Kinerja perusahaan dalam mengelola dampak lingkungan, sosial, dan tata



kelola perusahaan. Jika sebuah perusahaan manufaktur dianggap berhasil dalam
aspek keberlanjutan, investor cenderung melihatnya sebagai tanda bahwa
perusahaan tersebut memiliki manajemen yang efisien dan berpikiran jangka
panjang. Dalam konteks ini, PBV dapat mengalami kenaikan karena adanya
keyakinan bahwa nilai jangka panjang perusahaan lebih tinggi, seiring dengan
kepercayaan yang meningkat dari investor terhadap potensi pertumbuhan dan

stabilitas perusahaan. (Hariyani et al., 2022)

Di Indonesia, publikasi laporan keberlanjutan kini telah menjadi tren yang semakin
populer dan menarik untuk diteliti. Hal ini tidak hanya mencerminkan tanggung
jawab sosial perusahaan tetapi juga merespons tuntutan yang semakin kuat dari para
pemangku kepentingan. Mereka mendorong perusahaan untuk menyediakan
informasi yang transparan dan akuntabel serta menerapkan praktik tata kelola
perusahaan yang baik. Dengan menerbitkan laporan keberlanjutan, perusahaan
dapat membangun kepercayaan, meningkatkan reputasi, dan menunjukkan
komitmen mereka terhadap praktik bisnis yang bertanggung jawab dan

tetapi juga dapat meningkatkan nilai perusahaan di mata investor.

Penelitian ini menarik untuk dilakukan berdasarkan fenomena yang telah dijelaskan
serta hasil beberapa penelitian terdahulu dengan hasil yang beragam dan tidak
konsisten. Penelitian oleh Mengko et al., (2022) menyatakan bahwa pengungkapan
sustainability report berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan yang
diproksikan dengan PBV. Penelitian mengenai The Effect of Sustainability Report
and Profitability on Company Value oleh Mita et al., (2019) dengan hasil penelitian
menunjukkan terdapat pengaruh pengungkapan sustainability report tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan yang diproksikan oleh PBV. Berdasarkan
uraian di atas, maka peneliti tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul
“Pengaruh Sustainability Report Berdasarkan Global Reporting Initiative
Generasi 4 terhadap Kinerja Pasar Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar
di BEI Periode 2018-2022”



1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian latar belakang penelitian yang telah dijabarkan sebelumnya,
sustainability report dapat diukur pengaruhnya terhadap Kinerja perusahaan
menggunakan PBV untuk mengukur dampak sustainability report terhadap kinerja

pasar perusahaan. Maka, dipaparkan rumusan masalah sebagai berikut:

1. Bagaimana pengaruh sustainability report dimensi ekonomi terhadap kinerja

pasar perusahaan?

2. Bagaimana pengaruh sustainability report dimensi lingkungan terhadap kinerja

pasar perusahaan?

3. Bagaimana pengaruh sustainability report dimensi sosial terhadap Kinerja

pasar perusahaan?
1.3 Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah yang telah disebutkan di atas, maka tujuan penelitian
ini adalah sebagai berikut:

1. Untuk mengetahui pengaruh sustainability report dimensi ekonomi terhadap
kinerja pasar perusahaan.

2. Untuk mengetahui pengaruh sustainability report dimensi lingkungan terhadap

Kinerja pasar perusahaan.

3. Untuk mengetahui pengaruh sustainability report dimensi sosial terhadap

Kinerja pasar perusahaan.
1.4 Manfaat Penelitian
1. Manfaat Teoritis

Penelitian ini akan memberikan manfaat teoritis dengan mengembangkan dan
memperkaya pemahaman tentang pengungkapan sustainability report pada kinerja

pasar perusahaan manufaktur. Temuan penelitian ini juga dapat digunakan sebagai



dasar untuk pengembangan teori lebih lanjut dalam bidang tersebut, dan dapat
menjadi referensi bagi penelitian-penelitian masa depan tentang topik serupa.

2. Manfaat Empiris

Penelitian ini akan memberikan manfaat empiris dengan melengkapi
pengembangan dan hasil penelitian terdahulu terkait dengan pengaruh

sustainability report terhadap kinerja pasar perusahaan manufaktur di Indonesia.
3. Manfaat Praktis

Penelitian ini akan memberikan manfaat praktis bagi perusahaan manufaktur yang
terdaftar di BEI. Dengan menyediakan bukti pengaruh pengungkapan sustainability
report pada kinerja perusahaan, penelitian ini dapat memberikan dorongan bagi
perusahaan-perusahaan tersebut untuk mempertimbangkan dampak sosial,
ekonomi, dan lingkungan terhadap operasional perusahaan.



BAB Il

TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Landasan Teori
2.1.1 Teori Legitimasi

Teori legitimasi dikemukakan pertama kali oleh Dowling dan Pfeffer (1975),
legitimasi adalah hal yang penting bagi organisasi, batasan-batasan yang
ditekankan oleh norma-norma dan nilai-nilai sosial, dan reaksi terhadap batasan
tersebut mendorong pentingnya analisis perilaku organisasi dengan memperhatikan
lingkungan. Hal ini sejalan dengan penelitian O’Donovan (2002) yang menjelaskan
bahwa teori legitimasi sebagai faktor yang menjelaskan pengungkapan lingkungan

oleh suatu organisasi.

Gray et al., (1996) juga mendefinisikan bahwa legitimasi merupakan sistem
pengelolaan perusahaan yang berorientasi pada keberpihakan terhadap masyarakat
(society), pemerintah individu dan kelompok masyarakat. Untuk itu, sebagai suatu
sistem yang mengutamakan keberpihakan atau kepentingan masyarakat,
operasional perusahaan harus mempertimbangkan bahwa kegiatan yang dilakukan

sesuai dengan batasan, norma-norma dan harapan masyarakat

Yang menjadi dasar teori legitimasi adalah kontrak sosial yang terjadi antara
perusahaan dengan masyarakat di mana perusahaan beroperasi dan menggunakan
sumber ekonomi (Chariri & Ghozali, 2014). Maka teori ini secara jelas mengakui
bahwa bisnis dibatasi oleh kontrak sosial yang menyatakan bahwa perusahaan

sepakat untuk menunjukkan berbagai aktivitas sosial perusahaan agar diterima oleh



10

masyarakat dengan tujuan akhir akan menjamin keberlangsungan hidup
perusahaan.

Perusahaan dapat mewujudkan legitimasi dengan mengungkapkan sustainability
report karena laporan keberlanjutan memberikan gambaran positif tentang strategi
perusahaan dalam mewujudkan keberlanjutan dalam dimensi ekonomi, lingkungan,
dan sosial. Definisi legitimasi mengisyaratkan bahwa legitimasi adalah sistem
pengelolaan perusahaan yang berorientasi pada keberpihakan masyarakat,
pemerintah, atau kelompok tertentu. Sehingga, sustainability report menjadi
strategi perusahaan untuk menerima pengakuan dari masyarakat. Diharapkan,
setelahnya citra perusahaan akan meningkat sehingga perusahaan dapat
meningkatkan kepercayaan terhadap nilai pasar perusahaan sehingga dapat

meningkatkan kinerja perusahaan manufaktur.
2.1.2 Teori Stakeholder

Istilah stakeholder pertama kali diperkenalkan oleh Standford Research Institute
(RSI) ditahun 1963 (Freeman, 1984). Hingga Freeman mengembangkan eksposisi
teoritis mengenai stakeholder ditahun 1984 dalam karyanya yang berjudul Strategic
Management: A Stakeholder Approach. Freeman (1984) mendefinisikan
stakeholder sebagai kelompok maupun individu yang dapat memengaruhi atau
dipengaruhi oleh proses pencapaian tujuan suatu organisasi. Teori pemangku
kepentingan (stakeholder) adalah teori yang menggambarkan kepada pihak mana

saja perusahaan bertanggung jawab.

Teori stakeholder merupakan sebuah teori yang memfokuskan hubungan antara
perusahaan dengan stakeholder atau pemangku kepentingan selain stakeholder
yaitu investor, pemerintah, masyarakat dan lingkungan yang memiliki hubungan
dan kepentingan terhadap perusahaan. Sehingga perusahaan dan stakeholder saling
bergantung. Perusahaan membutuhkan stakeholder untuk mencapai keberhasilan
perusahaan, dan stakeholder membutuhkan perusahaan untuk memenuhi

kebutuhannya.

Nur dan Priantinah (2012) menyatakan bahwa pengungkapan sosial perusahaan

merupakan kesuksesan bagi perusahaan dalam menjalin hubungan dengan
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stakeholder. Maka dengan teori stakeholder ini perusahaan memiliki tanggung
jawab sosial yang mengharuskan perusahaan untuk mempertimbangkan semua
pihak yang dapat merasakan dampak akibat aktivitas operasi perusahaan. Sehingga

terjalin hubungan yang baik antara perusahaan maupun stakeholder.

Dalam sustainability report terdapat informasi terkait dampak lingkungan, sosial
dan ekonomi dari operasional organisasi atau perusahaan. Sehingga dengan
menerbitkan sustainability report maka stakeholder dapat menilai kesungguhan
perusahaan dalam mengimplementasikan bisnis berkelanjutan yang akan menjadi
pertimbangan penting terutama untuk investor untuk berinvestasi di perusahaan
tersebut sehingga dapat meningkatkan nilai pasar yang akan berpengaruh positif

terhadap kinerja perusahaan manufaktur.
2.2 Sustainability Report
2.2.1 Definisi Sustainability Report

Sustainability report (laporan keberlanjutan) menurut GRI adalah laporan yang
diterbitkan oleh perusahaan atau organisasi yang mencakup dampak ekonomi,
lingkungan, dan sosial yang disebabkan oleh kegiatan operasional perusahaan atau
organisasi. Sustainability report menurut Elkington (1997) adalah media utama
perusahaan atau organisasi untuk mengomunikasikan Kkinerja dan dampak
keberlanjutan yang menggabungkan analisis kinerja keuangan dan non-keuangan.
Oleh karenanya penyusunan sustainability report pada saat sekarang ini menempati
posisi yang sama pentingnya dengan pengungkapan informasi seperti yang

diungkapkan dalam laporan keuangan.

Aspek yang dianggap sangat penting bagi organisasi, terkait dengan harapan dan
kepentingan para pemangku kepentingan, mendukung pelaporan keberlanjutan.
Pemangku kepentingan dapat mencakup mereka yang berinvestasi pada organisasi
serta mereka yang memiliki hubungan lain dengan organisasi. Laporan
keberlanjutan membantu organisasi untuk menetapkan tujuan, mengukur kinerja
dan mengelola perubahan (Global Reporting Initiative). Sustainability report harus
sesuai dengan prinsip-prinsip yang sudah ditetapkan oleh Global Reporting

Initiative. Prinsip-prinsip yang harus dipenuhi antara lain, yaitu: keseimbangan,
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dapat dibandingkan, kecermatan informasi, ketepatan waktu, kesesuaian informasi,
dan dapat dipertanggung jawabkan.

Pengukuran sustainability report di Indonesia telah mengalami beberapa perubahan
yang dipengaruhi oleh perkembangan standar global yang ditetapkan oleh Global
Reporting Initiative (GRI). GRI yang banyak digunakan di Indonesia pertama kali
adalah empat seri yaitu seri 100, seri 200, seri 300, dan seri 400. Seri GRI 100
merupakan standar universal bagi tiap-tiap organisasi yang akan menyusun laporan
keberlanjutan. Sedangkan GRI seri 200 membahas topik ekonomi, GRI 300
membahas topik lingkungan hidup, dan GRI 400 membahas mengenai topik sosial
(Daromes et al., 2023) Pada tahun 2016, GRI beralih dari memberikan pedoman
menjadi menetapkan standar global pertama untuk pelaporan keberlanjutan yang
terus diperbarui untuk mencakup isu-isu terbaru, yaitu GRI Guidelines Generasi 4.
Selain itu, GRI memperkenalkan standar khusus seperti Tax Standard pada 2019

dan Sector Standard untuk sektor minyak dan gas pada 2021.

Di Indonesia, Otoritas Jasa Keuangan (OJK) menetapkan GRI sebagai standar
pengungkapan laporan keberlanjutan bagi lembaga jasa keuangan, emiten, dan
perusahaan publik. Pada tahun 2017, OJK mengeluarkan Peraturan Nomor
51/POJK.02/2017 yang mengharuskan lembaga jasa keuangan untuk menerapkan
keuangan berkelanjutan dan menyampaikan laporan keberlanjutan tahunan kepada
OJK. Peraturan ini menekankan pentingnya faktor lingkungan dan sosial dalam
operasional bisnis lembaga keuangan. Dalam praktiknya, banyak perusahaan di
Indonesia yang menggabungkan penggunaan standar GRI dengan panduan dari
Peraturan OJK untuk menyusun laporan keberlanjutan mereka, mencerminkan
komitmen terhadap transparansi dan akuntabilitas dalam aspek keberlanjutan
(Limarwati et al., 2024)

Di samping GRI, organisasi seperti Sustainability Accounting Standards Board
(SASB) dan International Integrated Reporting Council (I1IRC) juga berkontribusi
dalam mengembangkan kerangka pelaporan keberlanjutan, yang kemudian
dikonsolidasikan dalam International Sustainability Standards Board (ISSB).
International  Sustainability Standards Board (ISSB) membangun dan
mengkonsolidasikan inisiasi pelaporan antara lain SASB Standards, Task Force for
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Climate-related Financial Disclosure (TCFD) Recommendations, Integrated
Reporting Framework, and Climate Disclosure Standards Board (CDSB) (SASB
Standards, 2023)

GRI yang digunakan dalam penelitian ini adalah GRI Standards yang tercantum
dalam GRI 4 Guideline. G4 merupakan hasil pengembangan dari G3 dan G3.1,
menyediakan prinsip-prinsip pelaporan, pengungkapan standar, dan panduan
penerapan untuk penyusunan sustainability report. G4 dirancang untuk dapat
diaplikasikan secara universal di semua jenis dan sektor organisasi, baik besar
maupun Kecil, di seluruh dunia. Pedoman ini dikembangkan melalui proses yang
melibatkan pemangku kepentingan global dari berbagai sektor dan melalui dialog
erat dengan regulator serta lembaga pemerintah di berbagai negara, dengan
penekanan pada fokus materi bagi bisnis dan pemangku kepentingan utama.
Terdapat 91 standards khusus yang ditetapkan dalam mengukur sustainability
report berdasarkan GRI 4 Guideline, yaitu dimensi ekonomi sebanyak 9 item
standards, dimensi lingkungan sebanyak 34 item standards, dan dimensi sosial
sebanyak 48 item standards. (GRI, 2016)

2.2.2 Dimensi Sustainability Report

Menurut Tarigan dan Semuel (2015) bahwa pengungkapan sustainability Report
dibagi menjadi tiga dimensi yaitu :

a. Dimensi Ekonomi

Sustainability report dimensi ekonomi mencakup berbagai aspek yang
menunjukkan Kinerja dan dampak ekonomi perusahaan. Aspek nilai ekonomi
langsung yang dihasilkan dan didistribusikan menunjukkan seberapa baik
perusahaan menciptakan dan membagikan kekayaan. Selain itu, laporan ini juga
mencakup implikasi finansial dan risiko serta peluang yang dihadapi perusahaan
karena perubahan iklim yang mencerminkan cara perusahaan mengelola dampak
lingkungan terhadap operasinya. Cakupan kewajiban organisasi atas program
imbalan pasti menunjukkan komitmen perusahaan terhadap kesejahteraan

karyawan di masa depan.
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Bantuan finansial yang diterima dari pemerintah menunjukkan dukungan eksternal
yang diperoleh perusahaan. Rasio upah standar pegawai pemula menurut gender
dibandingkan dengan upah minimum regional di lokasi operasional yang signifikan
menunjukkan keadilan dalam remunerasi karyawan. Perbandingan manajemen
senior yang dipekerjakan dari masyarakat lokal di lokasi operasi yang signifikan
menggambarkan keterlibatan dan pemberdayaan lokal. Selain itu, pembangunan
dan dampak dari investasi infrastruktur dan jasa yang diberikan menunjukkan
kontribusi perusahaan terhadap pembangunan ekonomi lokal. Dampak ekonomi
tidak langsung yang signifikan, termasuk besarnya dampak, mengindikasikan
pengaruh luas perusahaan terhadap ekonomi. Terakhir, perbandingan pembelian
dari pemasok lokal di lokasi operasional yang signifikan menunjukkan dukungan

perusahaan terhadap ekonomi lokal melalui rantai pasokan.
b. Dimensi Lingkungan

Dimensi lingkungan dari keberlanjutan yang mempengaruhi dampak organisasi
terhadap sistem alami hidup dan tidak hidup, termasuk ekosistem tanah, air, udara.
Indikator Lingkungan meliputi kinerja yang berhubungan dengan input (misalnya
material, energi, dan air) dan output (misalnya emisi, air, limbah). Sebagai
tambahan, indikator ini melingkupi kinerja lingkungan yang berhubungan dengan
biodoversity (keanekaragaman hayati), kepatuhan lingkungan, dan informasi
relevan lainnya seperti pengeluaran lingkungan (environtmental expenditure) dan

dampak terhadap produk dan jasa.

Indeks-indeks lingkungan dalam sustainability report bertujuan untuk mengukur
dan melacak dampak organisasi terhadap sistem alami hidup dan tidak hidup,
termasuk ekosistem tanah, air, dan udara. Tujuan utamanya adalah untuk memantau
kinerja lingkungan organisasi yang berkaitan dengan input (seperti material, energi,
dan air) dan output (seperti emisi, air, dan limbah) untuk memastikan bahwa praktik
operasional perusahaan berkelanjutan dan bertanggung jawab. Selain itu, indikator-
indikator ini juga bertujuan untuk mengukur Kinerja lingkungan yang berkaitan
dengan keanekaragaman hayati, kepatuhan terhadap regulasi lingkungan, serta
memberikan informasi relevan lainnya seperti pengeluaran lingkungan dan dampak

terhadap produk dan jasa. Dengan memantau dan mengukur Kinerja lingkungan



15

menggunakan indikator-indikator ini, organisasi dapat mengidentifikasi area-area

di mana mereka dapat meningkatkan praktik-praktik berkelanjutan mereka dan

mengurangi dampak negatif terhadap lingkungan.

c. Dimensi Sosial

Pada dimensi sosial terbagi menjadi 4 bagian yaitu :

1.

HAM, yang menekankan perlunya perusahaan melaporkan bagaimana
HAM sebagai investasi dalam memilih supplier. Ini mencakup pelatihan
tentang HAM untuk karyawan, dan masalah seperti non-diskriminasi,
kebebasan berorganisasi, pekerja anak, hak adat, pekerjaan paksa & kerja

wajib.

Masyarakat, yang mempertimbangkan pengaruh perusahaan dalam
masyarakat di sekitar operasinya, termasuk risiko terkait dengan
keterlibatan dengan lembaga sosial lainnya yang mereka atur. Ini termasuk

ancaman seperti penyuapan dan korupsi.

Tanggung Jawab Produk, yang mencakup publisitas tentang layanan kepada
konsumen dan produk yang dihasilkan perusahaan. Ini termasuk aspek
keamanan & kesehatan pengguna, komunikasi pemasaran, serta privasi

pelanggan.

Perkerjaan layak dan pekerja, yang menyoroti aktivitas sosial perusahaan
terkait lowongan pekerjaan, kondisi kerja, hubungan buruh-manajemen,
keamanan kerja, pendidikan, perkembangan karyawan, serta keberagaman

& peluang.

Tujuan dari pengungkapan laporan keberlanjutan atau Sustainability Report dapat

digunakan sebagai berikut (Kusumastuti et al., 2017):

1.

Memberikan perbandingan dan evaluasi atas kinerja keberlanjutan yang

sesuai dengan peraturan, standar etika, norma, serta inisiatif sukarela.

Menggambarkan dampak organisasi pada pembangunan berkelanjutan serta

bagaimana organisasi dipengaruhi oleh harapan-harapan terkait.
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3. Membandingkan kinerja organisasi baik secara internal maupun dengan

organisasi lain dalam periode waktu tertentu.
2.3 Kinerja Perusahaan

Kinerja perusahaan adalah suatu kemampuan perusahaan dalam memperoleh
keuntungan (profit) pada tingkat penjualan, aset dan modal saham tertentu (Gitman
& Zutter, 2015) Kinerja perusahaan didefinisikan sebagai kemampuan suatu
perusahaan untuk mencapai tujuan dan objektivitasnya dengan menggunakan cost
yang sedikit mungkin, tanpa melupakan keinginan dan peran stakeholders dalam
proses bisnisnya (Selvam et al., 2016) Kinerja perusahaan merupakan suatu
gambaran tentang kondisi keuangan suatu perusahaan yang dianalisis dengan alat-
alat analisis keuangan, sehingga dapat diketahui mengenai baik buruknya keadaan
keuangan suatu perusahaan yang mencerminkan prestasi kerja dalam periode
tertentu. Kinerja perusahaan digunakan sebagai barometer keberhasilan perusahaan
akan dilihat sebagai tolak ukur bagi investor untuk menginvestasikan dana mereka.
Dalam mengevaluasi kinerja pasar perusahaan, dapat dibantu dengan alat ukur

tertentu, salah satunya dengan menggunakan rasio nilai pasar.

Pengukuran kinerja merupakan suatu alat manajemen yang digunakan untuk
meningkatkan kualitas pengambilan keputusan dan akuntabilitas, serta untuk
menilai pencapaian tujuan dan sasaran (goals and objectives) (Whittaker, 1978)
Nilai perusahaan dianggap dapat merepresentasikan Kinerja perusahaan yang
nantinya mampu mempengaruhi kepercayaan dari penanam saham. Rasio nilai
pasar (market value ratio) adalah rasio yang menggambarkan kondisi yang terjadi
di pasar atau terkait dengan penilaian Kkinerja saham perusahaan yang telah
diperdagangkan di pasar modal. Rasio ini memberikan pemahaman bagi investor
dalam melihat kinerja perusahaan sebagai pertimbangan pengambilan keputusan
finansial investor. Rasio ini terdiri dari Price Earning Ratio, Earning Per Share,
Devidend Yield Ratio, Devidend Payout Ratio, Book Value Per Share dan Price to
Book Value. Dengan menganalisis rasio nilai pasar, investor dapat menilai
profitabilitas, efisiensi, dan potensi pertumbuhan perusahaan, serta menentukan
apakah saham perusahaan tersebut layak untuk diinvestasikan (Mengko et al.,
2022)
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2.3.1 Kinerja Pasar

Kinerja pasar perusahaan manufaktur merupakan aspek penting Yyang
mencerminkan seberapa baik suatu perusahaan di mata investor. Menurut Brealey
et al., (2007), kinerja pasar diukur berdasarkan persepsi investor terhadap kondisi
perusahaan saat ini dan proyeksi masa depannya, yang tercermin dalam harga
saham perusahaan tersebut. Kinerja pasar dapat diartikan sebagai sejauh mana
perusahaan meningkatkan nilai saham perusahaan yang telah diperdagangkan
dalam pasar modal (Sudana, 2015). Dalam konteks perusahaan manufaktur, kinerja
pasar tidak hanya mencerminkan efisiensi operasional dan keunggulan kompetitif,
tetapi juga kemampuan perusahaan dalam mengadaptasi perubahan teknologi,
strategi keberlanjutan perusahaan, dan permintaan pasar. Faktor-faktor ini secara
kolektif mempengaruhi harga saham, yang merupakan indikator utama dari kinerja

pasar.

Tujuan utama dari Kinerja pasar adalah untuk menciptakan nilai bagi pemegang
saham melalui peningkatan harga saham dan pembagian dividen. Hal ini penting
karena nilai pasar yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan dihargai lebih oleh
investor, yang dapat memberikan perusahaan akses lebih mudah ke modal dengan
biaya yang lebih rendah. Selain itu, kinerja pasar yang baik juga mencerminkan
kepercayaan investor terhadap kemampuan manajemen dalam menghasilkan
keuntungan yang berkelanjutan dan mengelola risiko dengan efektif. Hal yang
dapat dioptimalkan dalam kegiatan perusahaan manufaktur seperti memaksimalkan

proses produksi, mengurangi biaya, dan mempublikasikan strategi keberlanjutan.

Kinerja pasar juga berkaitan erat dengan berbagai indikator keuangan lainnya
seperti price to book value (PBV). PBV adalah rasio yang membandingkan harga
pasar saham perusahaan dengan nilai bukunya. Rasio ini memberikan gambaran
kepada investor tentang seberapa tinggi atau rendah harga saham relatif terhadap
nilai aset bersih perusahaan. Sebuah PBV yang tinggi dapat mengindikasikan
bahwa investor memiliki ekspektasi tinggi terhadap prospek masa depan
perusahaan dan bersedia membayar lebih untuk sahamnya. Sebaliknya, PBV yang

rendah bisa menunjukkan bahwa saham mungkin dinilai terlalu rendah atau bahwa
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perusahaan menghadapi tantangan signifikan yang mempengaruhi Kkinerja

pasarnya.

Dalam hubungannya dengan kinerja pasar, PBV dapat digunakan sebagai alat untuk
mengevaluasi apakah harga saham perusahaan manufaktur mencerminkan nilai
sebenarnya dari aset dan prospek pertumbuhannya. Jika PBV tinggi, ini dapat
menandakan bahwa perusahaan diharapkan mampu menghasilkan laba yang tinggi
di masa depan dan memiliki strategi bisnis berkelanjutan yang solid. Sebaliknya,
PBV yang rendah bisa menunjukkan bahwa saham perusahaan tersebut dihargai
lebih rendah dari nilai bukunya, yang bisa jadi mengindikasikan potensi
undervaluation dalam perusahaan. Dengan demikian, PBV merupakan indikator
penting yang membantu investor dalam membuat keputusan investasi yang lebih
informatif dan mendalam terkait kinerja pasar dan potensi pertumbuhan perusahaan

manufaktur.
2.3.2 Rasio Nilai Pasar

a) Price Earning Ratio (PER)
Rasio ini digunakan untuk mengukur perbandingan antara harga per lembar
saham dan laba per lembar saham (Fahmi, 2014). PER dapat membantu
investor memperolen gambaran tentang seberapa murah atau mahal
perusahaan dibandingkan dengan laba yang dihasilkan.

b) Earning Per Share (EPS)
Rasio ini digunakan untuk mengukur perbandingan antara laba bersih dan
jumlah saham yang beredar (Fahmi, 2014). EPS adalah metrik yang
mengukur profitabilitas perusahaan secara relatif per saham dan digunakan
untuk menilai kinerja finansial per saham.

¢) Devidend Yield Ratio (DYR)
Rasio ini digunakan untuk mengukur perbandingan antara deviden per
lembar dan harga saham per lembar (Fahmi, 2014) Kegunaan DYR adalah
untuk memberikan gambaran kepada investor tentang tingkat pengembalian

dividen yang diberikan oleh investasi dalam saham perusahaan tersebut.
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d) Devidend Payout Ratio (DPR)
Rasio ini digunakan untuk mengukur perbandingan antara deviden per
lembar saham dan laba per lembar saham (Fahmi, 2014). Rasio ini
membantu investor memahami seberapa besar perusahaan membagi laba

bersih kepada pemegang sahamnya.

e) Book Value Per Share (BVS)
Rasio ini digunakan untuk mengukur perbandingan antara jumlah
keseluruhan ekuitas perusahaan dengan jumlah saham yang beredar (Fahmi,
2014) Book Value Per Share (BVS) digunakan untuk menilai nilai intrinsik
suatu saham berdasarkan nilai aset perusahaan yang tercantum dalam
laporan keuangan.

f) Price to Book Value (PBV)
Rasio ini digunakan untuk mengukur perbandingan antara harga pasar dan
harga nilai buku (Fahmi, 2014) PBV dapat memberikan gambaran tentang
seberapa efisien suatu perusahaan menggunakan modalnya, serta dapat
memberikan indikasi potensial tentang prospek pertumbuhan dan risiko

investasi.

Penelitian ini mengaplikasikan Price to Book Value (PBV) sebagai indikator
penting dalam menilai Kkinerja pasar suatu perusahaan. PBV yang tinggi
mencerminkan permintaan yang kuat dari investor dan keyakinan terhadap prospek
masa depan perusahaan, termasuk kemampuannya dalam menghasilkan laba
berkelanjutan yang dapat dialokasikan secara efisien untuk kegiatan yang
mendukung keberlanjutan perusahaan di era revolusi industri 5.0. Pengungkapan
sustainability report yang transparan dan terperinci dapat meningkatkan
kepercayaan investor dan memicu valuasi yang lebih tinggi terhadap perusahaan,

tercermin dari kenaikan PBV sebagai indikator kinerja perusahaan yang baik.

Dalam konteks perusahaan manufaktur, rasio ini penting karena memberikan
gambaran mengenai bagaimana pasar menilai aset dan ekuitas perusahaan
manufaktur. Sebuah PBV yang rendah dapat menunjukkan bahwa nilai saham
perusahaan diperdagangkan di bawah nilai bukunya yang mencerminkan bahwa
pasar melihat adanya masalah atau risiko di masa depan. Sebaliknya, PBV yang
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tinggi dapat menandakan bahwa pasar memiliki ekspektasi tinggi terhadap potensi
pertumbuhan dan profitabilitas perusahaan di masa depan.

Hubungan antara PBV dan perusahaan manufaktur juga mencerminkan efisiensi
manajemen dalam mengelola aset perusahaan. Perusahaan manufaktur yang
memiliki PBV tinggi berarti perusahaan yang berhasil mengoptimalkan aset
perusahaan untuk menghasilkan pendapatan yang signifikan. Selain itu, PBV juga
dapat dipengaruhi oleh siklus bisnis industri manufaktur, di mana perusahaan dalam
fase ekspansi atau dengan inovasi teknologi baru cenderung memiliki PBV lebih

tinggi karena prospek pertumbuhan yang lebih cerah.

Perusahaan yang menerbitkan sustainability report akan memberikan informasi
mengenai strategi keberlanjutan perusahaan dalam kelangsungan bisnisnya. Bagi
investor, sustainability report mempunyai fungsi sebagai alat kontrol atas
perolehan kinerja perusahaan sekaligus sebagai media pertimbangan bagi investor
dalam mengalokasikan sumber daya finansialnya. Dengan sustainability report
yang memenuhi standard dengan baik maka akan memunculkan kepercayaan
investor terhadap keputusan investasi maupun kerja sama yang dapat berpotensi
dalam meningkatkan PBV sehingga menunjukkan semakin baik kinerja pasar

perusahaan (Mengko et al., 2022). Rasio ini dihitung dengan rumus sebagai berikut:

harga pasar per lembar saham

PBV =

nilai buku per lembar saham

2.4 Penelitian Terdahulu

Tabel 2. 1 Penelitian Terdahulu

No Nama Judul Penelitian Hasil Penelitian
Peneliti

1 Mengko, The Effect Of Sustainability Sustainability Report disclosure has
Budiarso, Report Disclosure And an insignificant negative effect on

Kalalo (2022)

Profitability On Firm Value Of
Listed Companies On The
Indonesia Stock Exchange For
The 2018-2021 Period

firm value, and profitability
significantly affects firm value (firm
value is proxied by Price to Book
Value)
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Mita, Ratno,
Dessy (2019)

The Effect of Sustainability
Report and Profitability on
Company Value: Evidence from

Indonesian Sharia Shares

Sustainability Report does not
affect firm value and profitability

affects firm value.

Nagat
Mohamed
Marie Younis
(2023)

Sustainability Reports And Their
Impact On Firm Value:

Evidence From Saudi Arabia

Intrinsic correlation exists between
the level of disclosure of
sustainability reports and the firm
value, as well as a correlation
between the quality of disclosure of
sustainability reports and the firm

value

Monika dan
Murniati
(2023)

Pengaruh Pengungkapan
Sustainability Report Terhadap
Nilai Perusahaan Pada Bank
Konvensional Di Indonesia
(Studi Pada Perbankan Yang
Terdaftar Di Bei Tahun 2018-
2022)

Variabel sustainability report
dimensi ekonomi berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan. Sedangkan
sustainability report dimensi
lingkungan tidak berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan
dan variabel sustainability report
dimensi sosial berpengaruh positif

terhadap nilai perusahaan.

Wardoyo,
Islahuddin,
Wira, Safitri,
dan Putri
(2022)

Pengaruh Sustainability Report
Terhadap Nilai Perusahaan
(Studi Perusahaan Non
Keuangan dari tahun 2018-2020)
Proxy: PBV (Price to Book
Value)

Sustainability Report berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai

perusahaan

Werastuti,
Atmadja, dan
Adiputra
(2021)

Value Relevance of
Sustainability Report and Its

Impact on Value of Companies

The results of the study show that
investors use sustainability reports
as value-added information in
making investment decisions.

Investors today are not only
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focused on short-term profits or
company profits, but also the
sustainability and long-term profits
of the company in order to satisfy
all stakeholders.

Al- Hadar
(2022)

The Effect of Sustainability
Report Disclosure On Company
Financial Performance
(Empirical Study Of State-
Owned Mining Companies
Listed In Indonesia Stock

Exchange)

The result of the research are the
sustainability report has no effect
on Return on Assets, Debt to equity
ratio, Current ratio, and Inventory
turnover. Meanwhile, the
sustainability report has a positive
and significant effect on the Price

to book value of the company.

Julianda &
Purwanto
(2019)

Sustainability report disclosure
effect on market performance of
the companies in The SRI-
KEHATI Index Group

Based on the results of the study of
environmental performance
disclosure (EnDlI) have a
significant positive effect on
changes in the company's market
performance indicated by price to
book value (PBV).

Ulum,
Mauliddah,
Oktaviani
(2023)

Sustainability Report and
Company Value in Mining

Sector Companies in Indonesia

The effects of the disclosure of
sustainability reports, return on
assets, and institutional ownership
simultaneously influence price to
book value.

10

Ningrum,
Kirana,
Miftah
(2021)

Pengaruh Pengungkapan
Sustainability Report, Asimetri
Informasi, Dan Kinerja
Keuangan Terhadap Nilai

Perusahaan

Laporan keberlanjutan dan asimetri
informasi tidak memiliki pengaruh
terhadap nilai perusahaan,
sedangkan kinerja keuangan
berpengaruh signifikan positif
terhadap nilai perusahaan dan

variabel kontrol yaitu ukuran
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perusahaan berpengaruh signifikan

negative terhadap nilai perusahaan

2.5 Kerangka Penelitian

Berdasarkan pembahasan yang telah dipaparkan, maka kerangka pemikiran dalam

penelitian ini dapat ditentukan sebagai berikut:

Dimensi Ekonomi (X1) H1

H2

Dimensi Lingkungan (X2) Kinerja Pasar (Y1)

H3
Dimensi Sosial (X3)

2.6 Pengembangan Hipotesis

2.6.1 Pengaruh Sustainability Report Dimensi Ekonomi terhadap Kinerja
Pasar Perusahaan

Aspek keberlanjutan ekonomi berkaitan dengan dampak organisasi terhadap
keadaan ekonomi bagi pemangku kepentingannya dan terhadap sistem ekonomi di
tingkat lokal, nasional, dan global (Global Reporting Initiative). Freeman (1984),
menyatakan bahwa stakeholder theory menjelaskan pentingnya pengungkapan
informasi yang diberikan oleh perusahaan kepada para pemangku kepentingan.
Perusahaan dituntut untuk membuat value untuk stakeholders dan shareholders.
Informasi dan value ini dapat diungkapkan dalam bentuk transparansi terhadap
pengungkapan ekonomi, lingkungan, dan sosial, yang tertuang ke dalam
sustainability report perusahaan. Informasi yang berkaitan dengan pengeluaran
biaya dari perusahaan untuk melaksanakan strategi keberlanjutannya dilakukan
agar seluruh stakeholders dapat mengetahui segala informasi mengenai aktivitas,
tindakan, serta pengaruh perusahaan terhadap stakeholders dalam pengambilan

keputusan finansial.
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Dimensi ekonomi dalam sustainability report mencakup berbagai aspek yang
memiliki pengaruh signifikan terhadap kinerja perusahaan, yang diproksikan
dengan rasio PBV. Nilai ekonomi langsung yang dihasilkan dan didistribusikan
menunjukkan seberapa efektif perusahaan dalam menciptakan dan membagikan
keuntungan, yang dapat meningkatkan kepercayaan investor dan meningkatkan
PBV. Implikasi finansial dan risiko serta peluang lain karena perubahan iklim juga
memainkan peran penting, karena manajemen yang baik terhadap risiko iklim dapat
menunjukkan ketahanan dan keberlanjutan perusahaan, menarik minat investor

yang sadar lingkungan dan berpotensi meningkatkan PBV.

Cakupan kewajiban organisasi atas program imbalan pasti mencerminkan stabilitas
finansial jangka panjang perusahaan yang dapat mengurangi kekhawatiran investor
mengenai beban keuangan masa depan sehingga berdampak positif pada PBV.
Bantuan finansial yang diterima dari pemerintah menunjukkan dukungan dan
kepercayaan eksternal terhadap perusahaan, yang bisa meningkatkan nilai pasar
perusahaan. Rasio upah standar pegawai pemula menurut gender dibandingkan
dengan upah minimum regional di lokasi operasional yang signifikan
mencerminkan praktik keadilan dan kesejahteraan karyawan, yang dapat

meningkatkan reputasi perusahaan dan menarik investor.

Perbandingan manajemen senior yang dipekerjakan dari masyarakat lokal
menunjukkan komitmen perusahaan terhadap pemberdayaan lokal, yang dapat
meningkatkan citra perusahaan dan memperkuat hubungan dengan komunitas lokal
sehingga berkontribusi pada peningkatan PBV. Pembangunan dan dampak dari
investasi infrastruktur dan jasa yang diberikan menunjukkan kontribusi perusahaan
terhadap pembangunan ekonomi lokal yang bisa meningkatkan persepsi positif
pasar terhadap perusahaan. Dampak ekonomi tidak langsung yang signifikan,
termasuk besarnya dampak, menunjukkan kontribusi luas perusahaan terhadap
ekonomi yang dapat meningkatkan daya tarik investor. Terakhir, perbandingan
pembelian dari pemasok lokal menunjukkan dukungan perusahaan terhadap
ekonomi lokal, yang dapat memperkuat hubungan dengan pemangku kepentingan
lokal dan meningkatkan nilai pasar perusahaan, yang tercermin dalam PBV.
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Ketika sebuah perusahaan memperlihatkan komitmen yang kuat dalam mengelola
resiko-resiko ekonomi, meningkatkan efisiensi operasional, serta mencapai kinerja
perusahaan yang konsisten dan berkelanjutan melalui pengungkapan dalam
sustainability report, investor menafsirkan bahwa perusahaan tersebut memiliki
prospek yang baik dalam jangka panjang Hal ini dapat tercermin dalam peningkatan
PBV, yang mengindikasikan valuasi yang lebih tinggi dari pasar terhadap
perusahaan tersebut. Hal ini sejalan dengan penelitian Monika dan Murniati (2023)
yang menyatakan bahwa pengungkapan sustainability report dimensi ekonomi
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai pasar saham perusahaan yang
diproksikan dengan PBV. Sehingga hipotesis dalam penelitian ini:

H1 = Sustainability Report dimensi ekonomi berpengaruh positif

terhadap kinerja pasar perusahaan

2.6.2 Pengaruh Sustainability Report Dimensi Lingkungan terhadap Kinerja

Pasar Perusahaan

Publikasi terbaru yang dilakukan oleh (Ernst & Young, 2013) menyatakan
kemampuan perusahaan untuk mengkomunikasikan kegiatan lingkungan kepada
stakeholder perusahaan dinilai sangat penting untuk meningkatkan reputasi dan
kepercayaan stakeholder, termasuk konsumen yang dapat mengakibatkan
peningkatan pendapatan perusahaan. Melalui sustainability report dimensi
lingkungan, investor cenderung melihat perusahaan tersebut sebagai entitas yang
bertanggung jawab dan berkinerja tinggi. Keyakinan ini tercermin dalam
peningkatan PBV, yang mengindikasikan valuasi pasar yang lebih tinggi dan
persepsi yang lebih positif dari investor terhadap prospek jangka panjang
perusahaan. Dengan meningkatnya PBV, perusahaan juga mungkin menunjukkan
kinerja perusahaan yang lebih baik karena peningkatan kepercayaan investor dan

potensi akses ke modal yang lebih banyak.

Hal ini juga sesuai dengan teori legitimasi yang dikemukakan oleh Dowling dan
Pfeffer (1975) bahwa perusahaan harus memerhatikan batasan, norma, dan nilai
sosial di masyarakat agar mendapat mewujudkan strategi perusahaan untuk

menerima pengakuan dari masyarakat. Diharapkan, setelahnya citra perusahaan



26

akan meningkat sehingga perusahaan akan mendapat kepercayaan investor
sehingga kinerja perusahaan atau organisasi akan meningkat.

Sustainability report merupakan instrumen penting yang menggambarkan
komitmen sebuah perusahaan terhadap praktik-praktik lingkungan yang
bertanggung jawab. Dimensi lingkungan yang disorot dalam laporan keberlanjutan,
seperti konsumsi energi, pengelolaan air, emisi gas rumah kaca, limbah, dan
dampak lingkungan dalam rantai pasokan, memiliki dampak yang signifikan
terhadap kinerja perusahaan. Ketika perusahaan efektif dalam mengurangi
konsumsi energi, mengelola air dengan efisien, meminimalkan emisi gas rumah
kaca, dan mengelola limbah dengan baik, hal ini dapat meningkatkan efisiensi

operasional dan memperbaiki reputasi perusahaan di mata masyarakat dan investor.

Praktik-praktik lingkungan yang berkelanjutan juga dapat mengurangi risiko
regulasi dan litigasi serta menghasilkan efisiensi biaya jangka panjang. Investor
cenderung memberikan penilaian yang lebih tinggi terhadap perusahaan yang
memiliki kinerja lingkungan yang kuat, tercermin dalam PBV yang lebih tinggi
karena keyakinan bahwa perusahaan tersebut dapat menghasilkan keuntungan
jangka panjang yang berkelanjutan dan berpotensi memperoleh keunggulan
kompetitif. Oleh karena itu, integrasi dimensi lingkungan dalam sustainability
report secara positif dapat memengaruhi penilaian pasar terhadap kinerja

perusahaan, tercermin dalam PBV yang lebih menguntungkan.

Hal ini dipertegas dari hasil penelitian Wardoyo et al., (2022) yang menyatakan
bahwa sustainability report berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan yang diproksikan olen PBV. Artinya semakin luas pengungkapan
lingkungan dalam sustainability report yang dilakukan oleh perusahaan maka akan
meningkatkan kepercayaan investor yang akan meningkatkan nilai pasar yang

dinilai dari PBV. Maka Peneliti merumuskan hipotesis kedua sebagai berikut:

H2 = Sustainability = Report dimensi lingkungan berpengaruh
positif terhadap kinerja pasar perusahaan
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2.6.3 Pengaruh Sustainability Report Dimensi Sosial terhadap Kinerja
Pasar Perusahaan

Perusahaan perlu menunjukkan aktivitas yang terkait dengan dampak perusahaan
terhadap sistem sosial sebagai bentuk tanggung jawab perusahaan terhadap norma
dan batasan masyarakat di mana perusahaan berada, hal tersebut sesuai dengan teori
legitimasi. Kepedulian perusahaan dalam mengantisipasi isu-isu terkait masyarakat
tentunya menjadi daya tarik tersendiri bagi investor untuk menanamkan modalnya,
sehingga hal tersebut bisa menjadi salah satu faktor untuk meningkatkan
kepercayaan investor yang akan memberikan valuasi nilai pasar yang tinggi

terhadap perusahaan.

Sama halnya dengan aktivitas terkait lingkungan, aktivitas sosial juga
membutuhkan investasi aset untuk melaksanakan sustainability activities dalam
bidang aspek sosial. Sustainability activities dilakukan tidak hanya kepada para
pemangku kepentingan eksternal, tetapi juga internal. Oleh karena itu dampak
pengungkapan pada dimensi sosial dapat sangat dirasakan oleh seluruh pemangku
kepentingan organisasi. Sustainability report dalam dimensi sosial memiliki
pengaruh positif terhadap 26 kinerja pasar perusahaan. Artinya Pengungkapan
pelaksanaan tanggung jawab sosial kepada tenaga kerja juga direspons positif oleh
para pemangku kepentingan yang tidak hanya dapat meningkatkan harga saham
rata-rata perusahaan, tetapi juga dapat meningkatkan kesejahteraan dan loyalitas
karyawan dan menurunkan tingkat perputaran karyawan sehingga dapat berujung

pada meningkatnya produktivitas perusahaan (Ernst & Young, 2013)

Indeks-indeks dalam sustainability report yang mencakup aspek-aspek seperti
pengukuran karyawan, tunjangan, retensi, keamanan kerja, diversitas, hak asasi
manusia, dan dampak terhadap masyarakat lokal memiliki potensi besar untuk
memengaruhi keputusan investasi pemangku kepentingan. Misalnya, data
mengenai jumlah dan tingkat perekrutan karyawan baru, retensi karyawan, serta
program pelatihan dan pengembangan karier dapat memberikan gambaran tentang
kesejahteraan dan produktivitas tenaga kerja perusahaan. Investor cenderung
memberikan nilai lebih kepada perusahaan yang memiliki tenaga kerja yang stabil,
terlatih dengan baik, dan merasa didukung dalam pengembangan karier mereka.
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Selain itu, aspek keberagaman dalam komposisi badan tata kelola serta kebijakan
hak asasi manusia dan dampak terhadap masyarakat dapat memperkuat citra
perusahaan sebagai entitas yang bertanggung jawab secara sosial dan
memperhitungkan aspek-aspek non-finansial dalam pengambilan keputusan. Hal
ini dapat menarik minat investor yang memiliki fokus pada investasi yang
berkelanjutan dan bertanggung jawab yang akan meningkatkan nilai pasar

perusahaan yang tercermin dalam PBV.

Pentingnya aspek-aspek sosial dalam sustainability report juga dapat tercermin
dalam peningkatan PBV. Investor yang cenderung memperhitungkan faktor-faktor
non-finansial dalam pengambilan keputusan investasi akan melihat perusahaan
yang memiliki kebijakan yang baik terkait keberagaman, hak asasi manusia, dan
tanggung jawab sosial sebagai investasi yang lebih menarik. Ini dapat menghasilkan
permintaan yang lebih tinggi terhadap saham perusahaan yang dapat meningkatkan
harga saham relatif terhadap nilai buku perusahaan. Secara keseluruhan, kesadaran
terhadap praktik bisnis yang bertanggung jawab secara sosial dapat mempengaruhi
persepsi pasar terhadap kinerja perusahaan dan memengaruhi valuasi pasar

perusahaan dalam PBV.

Hal ini sejalan dengan penelitian Monika dan Murniati (2023) yang menyatakan
bahwa pengungkapan sustainability report dimensi sosial berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan yang diproksikan dengan PBV. Maka Peneliti
merumuskan hipotesis ketiga sebagai berikut:

H3 = Sustainability Report dimensi sosial berpengaruh positif

terhadap Kkinerja pasar perusahaan
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BAB Il

METODOLOGI PENELITIAN

3.1 Populasi dan Sampel

Populasi penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode 2018-2022. Penelitian ini menetapkan metode purposive
sampling, yaitu pemilihan sampel yang informasinya diperoleh dengan kriteria

tertentu. Kriteria pemilihan sampel adalah sebagai berikut:

Tabel 3. 1 Daftar Kriteria Pemilihan Sampel

Keterangan Jumlah Sampel
Penelitian
Perusahaan manufaktur yang mempublikasikan annual
report secara berturut-turut periode 2018-2022 dan dapat 171
diakses melalui website Bursa Efek Indonesia
Perusahaan manufaktur yang tidak delisting periode 2018- A3
2022
Perusahaan manufaktur yang mempublikasikan
Sustainability Report secara berturut-turut periode 2018- (154)
2022
Total Sampel Penelitian 14
Total Sampel selama 5 tahun pengamatan 70

Sumber: Bursa Efek Indonesia dan Website Perusahaan
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3.2 Jenis dan Sumber Data

Jenis penelitian ini adalah kuantitatif deskriptif. Penelitian kuantitatif deskriptif
adalah penelitian yang bertujuan menjelaskan fenomena yang ada dengan
menunjukkan angka-angka untuk menggambarkan Kkarakteristik individu atau
kelompok (Syamsudin & Damayanti, 2011). Data yang digunakan dalam penelitian
ini adalah data sekunder dengan sumber data penelitian dari laman resmi Bursa Efek
Indonesia (BEI). Peneliti mengambil data perusahaan manufaktur terdaftar secara
berturut-turut di BEI periode 2018-2022 yang mempublikasikan sustainability
report secara berturut-turut periode 2018-2022 dan dapat diakses melalui website

perusahaan.
3.3 Definisi Operasional Variabel
3.3.1 Variabel Dependen

Variabel dependen dalam penelitian ini adalah kinerja pasar perusahaan. Kinerja
pasar perusahaan dalam penelitian ini diukur menggunakan ukuran rasio nilai pasar
PBV (Fahmi, 2014). PBV digunakan sebagai alat untuk membandingkan harga
pasar dengan nilai buku suatu perusahaan. PBV dapat digunakan untuk menilai
seberapa efisien perusahaan menggunakan modalnya dan juga mendapatkan
petunjuk potensial tentang kemungkinan pertumbuhan dan risiko investasi yang

terkait.. Adapun rumus matematis dari PBV adalah sebagai berikut:

harga pasar per lembar saham

PBV =

nilai buku per lembar saham

3.3.2 Variabel Independen

Variabel independen dalam penelitian ini adalah sustainability report yang
didasarkan pada Global Reporting Initiative Standard Disclosures (GRI Standard
Disclosures). Variabel independen diukur dengan Sustainability Report Disclosure
Index (SRDI). Berdasarkan Global Initiative Reporting (GRI) G4 Guidelines,
pengungkapan sustainability report meliputi 3 dimensi yaitu dimensi ekonomi,
lingkungan, dan sosial. Dan secara keseluruhan terdapat 91 item assessment
sustainability report (Global Reporting Initiative). Perhitungan SRDI dilakukan

dengan memberikan skor 1 jika satu item diungkapkan, dan beri skor 0 jika tidak
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diungkapkan dalam laporan yang ada. Setelah dilakukan pemberian skor pada
seluruh item, skor tersebut kemudian dijumlahkan untuk memperoleh total skor

untuk setiap perusahaan. Adapun rumus untuk menghitung SRDI adalah:
SDRI=Z
k

SRDI : Sustainability Report Disclosure Index perusahaan
n : jumlah item yang diungkapkan perusahaan

k : jumlah item yang diharapkan

3.4 Metode Analisis Data

3.4.1 Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif berhubungan langsung dengan pengumpulan data dan ukuran-
ukuran pemusatan data serta penyajian hasil ukuran pemusatan data tersebut.
Analisis statistik deskriptif ini digunakan untuk mendeskripsikan dan memberikan
gambaran umum mengenai variabel dependen yaitu kinerja pasar perusahaan serta
variabel independen: sustainability report pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di BEI periode 2018 — 2022. Ukuran pemusatan data yang akan dipakai
dalam penelitian ini adalah nilai rata-rata (mean), nilai maksimum, nilai minimum,
dan standar deviasi. (Ghozali, 2016).

3.4.2 Uji Asumsi Klasik

Untuk mendapatkan model regresi linier yang baik, maka terlebih dahulu dilakukan
uji asumsi klasik. Uji asumsi klasik bertujuan untuk meminimalkan bias hasil dari
model regresi yang digunakan. Terdapat empat uji asumsi klasik yang harus
dilakukan, yaitu: uji normalitas, uji autokorelasi, uji multikolinieritas, dan uji
heteroskedastisitas. (Ghozali, 2016).

3.4.2.1 Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, variabel
pengganggu atau residual memiliki distribusi normal (Ghozali, 2016). Uji

normalitas residual dengan cara melihat grafik histogram yang membandingkan
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antara data observasi dengan distribusi yang mendekati distribusi normal. Distribusi
normal akan membentuk garis diagonal dan ploting data residual akan
dibandingkan dengan garis diagonal. Jika distribusi data residual normal, maka
garis yang menggambarkan data sesungguhnya akan mengikuti garis diagonalnya.
Uji normalitas juga dapat menggunakan uji statistik non-parametrik
KolmogorovSmirnov (K-S). Uji K-S digunakan dengan cara menciptakan variabel
unstandardized residual. HO merupakan data terdistribusi normal dan HA
merupakan data terdistribusi tidak normal. Jika probabilitas (asymp.Sig) > 0,05
maka HO diterima dan jika probabilitas < 0,05 maka HO ditolak. HO diterima
menunjukkan bahwa data terdistribusi secara normal (Ghozali, 2016).

3.4.2.2 Uji Multikolinearitas

Pengujian multikolinearitas bertujuan untuk menganalisis apakah di dalam model
regresi terdapat korelasi antar variabel independen (variabel independen) (Ghozali,
2016). Multikolinearitas adalah kondisi di mana antar variabel independen
berkorelasi atau suatu variabel independen merupakan fungsi linier dari variabel
independen lainnya. Data dikatakan tidak mengalami multikolinearitas apabila nilai
tolerance > 0,1 dan nilai VIF < 10.

3.4.2.3 Uji Heteroskedastisitas

Pengujian heteroskedastisitas dilakukan untuk mengetahui apakah di dalam model
regresi terdapat perbedaan variance residual suatu pengamatan ke pengamatan
yang lain. Model regresi yang baik adalah yang homoskedastisitas atau tidak terjadi
heteroskedastisitas (Ghozali, 2016). Salah satu cara untuk menguji keberadaan
heteroskedastisitas dapat dilakukan dengan Uji Scatterplot atau grafik sebar yaitu
jika tidak ada pola yang jelas serta titik — titik yang menyebar, maka indikasinya
adalah tidak terjadi heteroskedastisitas. Uji heteroskedastisitas juga dapat dilakukan
dengan Uji Spearman. Apabila hasil olah data menunjukkan signifikansi masing-
masing variabel independen > 5% maka tidak terjadi heteroskedastisitas. (Ghozali,
2016).
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3.4.2.4 Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi digunakan untuk menguji apakah dalam model regresi linear
memiliki korelasi antara kesalahan penganggu pada periode t dengan kesalahan
penganggu pada periode t-1 (sebelumnya) (Ghozali, 2016). Jika terdapat korelasi,
maka terdapat problem yang dinamakan dengan problem autokorelasi. Autokorelasi
muncul karena observasi yang berurutan sepanjang waktu berkaitan satu sama lain.
Masalah ini timbul karena residual tidak bebas dari satu observasi ke observasi
lainnya (Ghozali, 2016). Salah satu cara yang digunakan untuk mendeteksi
keberadaan autokorelasi adalah uji Durbin-Watson (Durbin-Watson Test). Menurut
(Ghozali, 2016) tidak ada gejala autokorelasi jika nilai Durbin Watson terletak

antara du sampai dengan (4 — du).
3.5 Pengujian Hipotesis
3.5.1 Analisis Regresi Linier Berganda

Penelitian ini menggunakan analisis regresi linier berganda sebagai metode data
analisis. Pengukuran antar beberapa variabel independen terhadap variabel
dependen dalam penelitian ini dirumuskan sebagai berikut:

Y=B1X1+ B2X2+ B3X3+e
Y = Kinerja pasar perusahaan (PBV)
a = Konstanta
b = Koefisien regresi
X1 = SRDI dimensi ekonomi
X2 = SRDI dimensi lingkungan
X3 = SRDI dimensi sosial

e = standard error
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3.5.2 Uji Signifikansi Simultan (Uji Statistik F)

Uji statistik F pada dasarnya digunakan untuk menunjukkan apakah semua variabel
independen atau bebas yang dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh secara
bersama-sama terhadap variabel dependen atau terikat. Pengujian ini dilakukan
untuk uji model. Ketentuan analisa adalah sebagai berikut : a. Jika signifikansi >
0,05 berarti bahwa secara simultan variabel independen tidak mempunyai pengaruh
signifikan terhadap variabel dependen. b. Jika signifikansi < 0,05 berarti bahwa
secara simultan variabel independen mempunyai pengaruh signifikan terhadap
variabel dependen. (Ghozali, 2016).

3.5.3 Uji Parsial (Uji t)

Uji statistik t pada dasarnya digunakan untuk menunjukkan seberapa jauh variabel
penjelas atau independen secara individual dalam menerangkan variasi variabel
dependen (Ghozali, 2016). Pengujian ini dilakukan untuk menguji variabel
independen secara parsial dengan tingkat probabilitas (o) 5%. Apabila tingkat
signifikansi lebih kecil dari 5% maka variabel independen berpengaruh terhadap

variabel dependen, HO ditolak dengan kata lain hipotesis alternatif diterima.
3.5.4 Uji Koefisien Determinasi (R?)

Koefisien determinasi R? pada intinya digunakan untuk mengukur seberapa jauh
kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai koefisien
determinasi berkisar antara satu dan nol. Nilai yang mendekati satu berarti variabel-
variabel independen memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk

memprediksi variabel dependen. (Ghozali, 2016).
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BAB V

PENUTUP

5.1 Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk memberikan informasi dan menjelaskan pengaruh
sustainability report berdasarkan global reporting initiative generasi 4 terhadap
kinerja perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2018-2022. Penelitian
ini memiliki 4 variabel antara lain PBV (YY), sustainability report dimensi ekonomi
(X1) sustainability report dimensi lingkungan (X2), dan sustainability report
dimensi sosial (X3) yang diambil dari 70 sampel perusahaan manufaktur yang
terdaftar di BEI pada periode tahun 2018-2022. Lebih lanjut, analisis dan uji
statistika penelitian ini menggunakan analisis statistik deskriptif, uji asumsi klasik,
regresi linear berganda, dan uji hipotesis dengan hasil sustainability report dimensi
ekonomi dan dimensi sosial tidak berpengaruh terhadap kinerja perusahaan
manufaktur. Sedangkan, sustainability report dimensi lingkungan berpengaruh
secara signifikan terhadap kinerja perusahaan manufaktur Selain itu, variabel
independen pada persamaan regresi hanya menjelaskan variabel dependen sebesar
19,7% yang menunjukkan masih banyak variabel lainnya yang dapat berkontribusi

dalam menjelaskan variabel kinerja perusahaan.
5.2 Keterbatasan Penelitian

1. Hasil penelitian memperlihatkan bahwa sustainability report dimensi
ekonomi, lingkungan, dan sosial menjelaskan PBV pada persamaan regresi
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2. linier berganda sebesar 19,7%. Sehingga artinya masih terdapat variabel lain
yang dapat memengaruhi kinerja perusahaan manufaktur.

3. Penelitian ini hanya menggunakan PBV sebagai proksi kinerja pasar
perusahaan  sehingga diharapkan penelitian  selanjutnya  dapat
menambahkan atau menggunakan rasio kinerja perusahaan lainnya.

4. Penelitian ini menggunakan GRI generasi 4 sebagai indikator dalam menilai
sustainability report dimensi ekonomi, lingkungan, dan sosial. Sehingga
disarankan untuk penelitian selanjutnya bisa menggunakan indikator
pengungkapan laporan keberlanjutan yang lain.

5. Hasil penelitian memperlihatkan bahwa sustainability report dimensi
ekonomi, lingkungan, dan sosial menjelaskan PBV pada persamaan regresi
linier berganda sebesar 19,7%. Sehingga artinya masih terdapat variabel lain
yang dapat memengaruhi kinerja perusahaan manufaktur.

6. Penelitian ini hanya menggunakan PBV sebagai proksi kinerja pasar
perusahaan  sehingga diharapkan penelitian  selanjutnya dapat
menambahkan atau menggunakan rasio kinerja perusahaan lainnya.

7. Penelitian ini menggunakan GRI generasi 4 sebagai indikator dalam menilai
sustainability report dimensi ekonomi, lingkungan, dan sosial. Sehingga
disarankan untuk penelitian selanjutnya bisa menggunakan indikator

pengungkapan laporan keberlanjutan yang lain.
5.3 Saran

Pertama, penelitian dapat memperluas penggunaan rasio pengukuran Kinerja
perusahaan selain PBV untuk mendapatkan gambaran yang lebih lengkap tentang

hubungan antara pengungkapan sustainability report dan kinerja perusahaan.

Kedua, penelitian dapat mempertimbangkan untuk memperluas periode pengujian

di luar rentang tahun 2018-2022 untuk menangkap dampak jangka panjang dari
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pengungkapan sustainability report terhadap Kkinerja perusahaan. Dengan
memperpanjang periode pengujian, penelitian dapat memberikan wawasan yang
lebih komprehensif tentang bagaimana praktik keberlanjutan dapat memengaruhi

Kinerja perusahaan dalam jangka waktu yang lebih panjang.

Ketiga, memperluas populasi penelitian atau menguji jenis industri lain juga
merupakan langkah yang baik. Dengan memperluas cakupan sampel, penelitian
dapat memperoleh hasil yang lebih umum dan dapat diterapkan secara luas.
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