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ABSTRAK 

Peran manajemen perusahaan sangat penting dalam proses menciptakan dan 

mengembangkan sebuah perusahaan agar terus maju dan berkembang. Hal ini tidak lepas 

dari bagaimana sebuah perusahaan harus menerapkan konsep sustainability baik terkait 

lingkungan sosial dan SDM yang ada pada perusahaan. Penelitian ini bertujuan untuk 

menganalisis pengaruh sustainability report terhadap kinerja perusahaan dengan 

kepemilikan asing sebagai variabel moderasi. Penelitian ini menggunakan perusahaan 

yang tercatat pada Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2019. Pengambilan sampel dalam 

penelitian ini menggunakan metode purposive sampling. Sampel yang digunakan adalah 

31 perusahaan yang memenuhi kriteria. Pengujian hipotesis dalam penelitian ini 

menggunakan analisis regresi data panel (balanced panel) yang diolah dalam program 

statistika dan data, yaitu Stata 17. Hasil analisis data panel menjelaskan bahwa 

sustainability report berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan. Selain itu, 

penelitian ini juga menemukan bahwa kepemilikan asing tidak memoderasi hubungan 

sustainability report terhadap kinerja perusahaan. 
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ABSTRACT 

This study aims to analyze the effect of sustainability reports on the performance 

companies with foreign ownership as a moderating variable. This study uses 

companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2017-2019. Sampling in this 

study using purposive sampling method. The sample used is 31 companies that meet 

the criteria. Hypothesis testing in this study uses panel data regression analysis 

(balanced panel) which is processed in the statistics and data program, namely Stata 

17. The results of panel data analysis explain that the sustainability report has a 

positive effect on company performance. In addition, this study also finds that foreign 

ownership doesn’t moderate sustainability reports on company performance 
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PENDAHULUAN  

Setiap perusahaan yang didirikan pasti mengharapkan laba dalam operasinya, tetapi 

seiring dengan perkembangan zaman, fokus kepada laba saja tidaklah cukup. Hal lain yang 

perlu diperhatikan oleh perusahaan adalah sustainability dari perusahaan tersebut, sehingga 

perusahaan dapat terus beroperasi dalam jangka waktu yang panjang. Sejak tahun 1997 telah 

muncul istilah Triple Bottom Line oleh John Elkington (1997) yang memberikan pandangan 

bahwa perusahaan yang ingin berkelanjutan harus memperhatikan 3P (Profit, People, Planet). 

Pertama, perusahaan harus mampu menghasilkan profit sehingga perusahaan dapat tetap 

going concern. Kedua, perusahaan juga harus memperhatikan people (investor, karyawan, 

supplier, konsumen, masyarakat). Ketiga, perusahaan harus memperhatikan planet 

(lingkungan) terutama bagi perusahaan manufaktur karena perusahaan beroperasi dengan 

mengambil sumber daya alam yang memungkinkan terjadinya pencemaran dan kerusakan 

lingkungan. Namun sangat disayangkan bila kita melihat fakta terutama di Indonesia sendiri, 

masih banyak perusahaan yang hanya berfokus pada laba, tetapi seolah mengabaikan aspek 

lingkungan dan sosial. Sebagai contoh perusahaan yang melakukan pembakaran hutan untuk 

pembukaan lahan bagi perusahaan perkebunan kelapa sawit. Fakta ini memperlihatkan 

bahwa ternyata masih banyak perusahaan di Indonesia yang jauh dari menerapkan konsep 

sustainability. Padahal jika ingin beroperasi dalam jangka waktu yang panjang, perusahaan 

juga memerlukan sumber daya dari lingkungan dan sosial sekitar. Di sini peran, manajemen 

perusahaan sangatlah penting untuk menciptakan strategi yang dapat membuat perusahaan 

terus berkembang dan beroperasi secara terus menerus, tetapi di sisi lain harus dapat 

memenuhi kebutuhan stakeholder baik itu investor, karyawan, pemerintah, serta masyarakat 

umum di mana perusahaan melakukan kegiatan operasionalnya. Oleh karenanya, perusahaan 

perlu menyeimbangkan setiap kebutuhan, peran, dan hubungan antara stakeholder ini. 

Adanya keterkaitan hal-hal di tersebut muncul sebuah pernyataan bahwa perusahaan 

memiliki tanggung jawab sosial atau yang dikenal dengan konsep Corporate Social 

Responsibility (CSR). Kontribusi terhadap pembangunan berkelanjutan dengan memberikan 

manfaat ekonomi, sosial, dan lingkungan bagi seluruh stakeholder dapat diberikan oleh 

perusahaan yang melakukan pendekatan CSR ini. CSR sendiri menjadi suatu hal yang 

penting karena dengan adanya CSR berarti perusahaan akan bertindak secara etis, beroperasi 

secara legal dan berkontribusi untuk meningkatkan kualitas kehidupan karyawan dan 

masyarakat terjamin karena berarti perusahaan memiliki komitmen akan hal ini. CSR sendiri 

merupakan komponen dari sustainability perusahaan yang berarti dengan menerapkan 

konsep CSR berarti perusahaan dalam melakukan setiap aktivitasnya harus mendasarkan 

keputusan tidak semata hanya berdampak dalam segi ekonomi semata, namun juga harus 

menimbang dampak sosial dan lingkungan dari setiap keputusan yang diakibatkan dari 

keputusan tersebut baik efek jangka pendek maupun jangka panjang sehingga konsep 

sustainability dapat dicapai perusahaan. Keseluruhan aktivitas perusahaan yang dilakukan 

terkait dengan konsep sustainability akan dilaporkan ke dalam Sustainability Report yang 

juga memiliki standar yang diakui oleh dunia yaitu Global Report Initiative (GRI) yang 

memuat kerangka sistem pelaporan untuk perusahaan serta menyediakan metrik dan metode 

pengukuran untuk Sustainability Report dari suatu perusahaan. Semakin baik nilai kualitas 

Sustainability Report ini berarti semakin baik perusahaan melakukan CSR nya, sehingga 

semakin baik juga dalam menerapkan konsep sustainability, dan tentu hal ini akan membuat 
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seluruh stakeholder perusahaan memberikan dukungan penuh kepada perusahaan untuk 

seluruh aktivitas yang bertujuan meningkatkan kinerja dan laba yang diharapkan.  

Semakin baik perusahaan dalam menerapkan suatu kebijakan termasuk konsep 

sustainability tidak lepas dari peran pemilik perusahaan dalam melakukan pengambilan 

keputusan strategik yang akan diambil. Semakin besar persentase kepemilikan terhadap 

perusahaan tersebut, maka akan semakin besar peluang yang dimiliki untuk menentukan 

keputusan dan arah perusahaan ke arah yang lebih baik. Konsep sustainability sendiri 

merupakan praktik yang umum diterapkan dalam dunia bisnis di negara-negara maju, namun 

di Indonesia penerapan sustainability ini masih mengalami kesenjangan. Oleh karena itu 

perusahaan-perusahaan di Indonesia diharapkan bisa belajar dari contoh-contoh bisnis di 

perusahaan negara maju dalam menerapkan praktik sustainability. Tentu perusahaan yang 

memiliki pemegang saham perusahaan asing yang terutama yang berasal dari negara maju di 

mana mereka menerapkan praktik sustainability dengan baik diharapkan bisa belajar untuk 

menerapkan sustainability lebih baik lagi dibandingkan perusahaan yang lokal yang harus 

belajar secara mandiri.  

Ke depannya konsep sustainability ini akan menjadi hal yang diwajibkan mengingat 

betapa pentingnya konsep ini untuk diterapkan perusahaan. Saat ini, Otoritas Jasa Keuangan 

(OJK) sedang mengupayakan diwajibkan nya Sustainability Reporting. Selain itu, OJK juga 

bekerja sama dengan berbagai organisasi menerbitkan Sustainable Financial Roadmap. 

Roadmap ini akan membuat institusi-institusi keuangan mendukung praktik dunia bisnis 

yang memperhatikan sustainability. Lebih tepatnya, institusi keuangan akan memberikan 

prioritas peminjaman pada sektor yang mendukung sustainability, seperti energi terbarukan, 

agrikultur, infrastruktur, UMKM, dan sebagainya. Terdapat beberapa penelitian sebelumnya 

yang melakukan penelitian mengenai pengaruh Sustainability Report terhadap kinerja 

perusahaan. Menurut penelitian Sabrina & Lukman (2019) menemukan hasil bahwa 

keseluruhan dimensi dari Sustainability Report tidak memiliki pengaruh terhadap kinerja 

keuangan perusahaan perbankan yang diukur dengan Return on Asset, Return on Equity, dan 

Return on Sales. Hal ini sejalan dengan penelitian Sari & Andreas (2019) yang meneliti 

kinerja perusahaan dengan tolak ukur Return on Asset. Hal ini disebabkan karena kedua 

penelitian tersebut hanya meneliti dalam jangka waktu yang relatif pendek (3 tahun). Temuan 

tersebut berbeda dengan penelitian Rohmah, Adiputra, dan Kurniawati (2019) yang 

menemukan bahwa terdapat dimensi dari Sustainability Reporting yang berpengaruh 

terhadap kinerja perusahaan yaitu ekonomi dan sosial. Lebih lanjut lagi menurut Gunarsih 

dan Ismawati (2018) menemukan bahwa tiga dimensi dari Sustainability Reporting 

berpengaruh signifikan terhadap market value firm performance berdasarkan rumus Tobins’ 

Q namun tidak berpengaruh signifikan terhadap firm performance. Kemudian terdapat 

penelitian menurut Darko, Aribi, dan Uzonwanne (2016) menemukan bahwa struktur 

kepemilikan terkonsentrasi dan female representation berpengaruh terhadap firm 

performance. Hal ini sejalan dengan penelitian Rashid (2019) yang menemukan bahwa 

foreign ownership dan director ownership berpengaruh signifikan terhadap firm 

performance. Hal ini mengindikasi bahwa struktur kepemilikan memiliki pengaruh terhadap 

kinerja perusahaan. Berdasarkan uraian-uraian latar belakang tersebut, penulis tertarik untuk 

melakukan penelitian dengan judul “PENGARUH PENGUNGKAPAN 

SUSTAINABILITY REPORT TERHADAP KINERJA PERUSAHAAN DENGAN 

KEPEMILIKAN ASING SEBAGAI VARIABEL MODERASI (STUDI EMPIRIS 
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PADA PERUSAHAAN NON KEUANGAN YANG TERCATAT DI BURSA EFEK 

INDONESIA PERIODE”. Dalam penelitian kali ini, peneliti akan melihat apakah kinerja 

perusahaan dipengaruhi oleh pengungkapan sustainability report, serta dalam penelitian ini 

akan dilihat juga apakah kepemilikan asing dapat memoderasi hubungan sustainability report 

dengan kinerja perusahaan tersebut. 

 

KAJIAN TEORI 

Hongming, etc (2020), membahas literatur yang menganalisa tingkat pelaporan 

keuangan berkelanjutan pada perusahaan non keuangan di Pakistan, serta untuk menilai 

dampak dari pelaporan berkelanjutan tersebut pada kinerja perusahaan di Pakistan. Mereka 

menemukan hasil penelitian berdasarkan model 1 menemukan bahwa indikator sosial dan 

lingkungan dalam indeks GRI terkait sustainability report memiliki pengaruh signifikan dan 

berdampak positif terhadap kinerja perusahaan, sedangkan indikator kesehatan dan indikator 

keselamatan menunjukkan pengaruh positif namun lemah pada kinerja perusahaan di 

Pakistan. Kemudian berdasarkan model 2 ditemukan bahwa Sustainability Reporting Index 

berpengaruh signifikan terhadap kinerja perusahaan di Pakistan. Untuk variable kontrol nya 

juga dianalisis dan ditemukan hasil bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan 

terhadap kinerja perusahaan, dan financial leverage has berpengaruh positif signifikan 

terhadap kinerja perusahaan. Kinerja perusahaan dalam penelitian ini diukur menggunakan 

ROA (Return on Assets). 

Setiyowati dan Gunarsih (2020) meneliti mengenai Sustainability Reporting yang 

dilihat perannya dalam peningkatan kinerja pada perusahaan publik di B.E.I periode 2014-

2017. Sustainability Report diukur dengan menggunakan indeks pengungkapan 

Sustainability Reporting berdasarkan Global Reporting Initiative (GRI). Kinerja keuangan 

diukur menggunakan Return On Asset (ROA) dan Tobin’s Q. Populasi yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah perusahaan yang sudah tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

selama periode 2014-2017. Metode pengambilan sampel dengan menggunakan purposive 

sampling. Uji analisis dalam penelitian ini menggunakan regresi linier berganda. Hasil 

penelitian menunjukkan bahwa pengungkapan Sustainability Reporting (dimensi lingkungan 

dan dimensi sosial) berpengaruh terhadap Return on Asset (ROA), namun dimensi ekonomi 

tidak berpengaruh terhadap Return On Asset (ROA). Pengungkapan Sustainability Reporting 

(dimensi ekonomi dan dimensi sosial) berpengaruh terhadap Tobin’s Q, namun dimensi 

lingkungan tidak berpengaruh terhadap Tobin’s Q. Hasil penelitian memberikan implikasi 

bahwa pengungkapan Sustainability Reporting meningkatkan kinerja perusahaan, meskipun 

tidak terbukti pada semua dimensi Sustainability Reporting. 

 Laskar (2018), melakukan penelitian dampak pelaporan Sustainability perusahaan 

terhadap kinerja perusahaan di empat negara Asia - Jepang, Korea Selatan, Indonesia dan 

India - dan untuk mengetahui apakah ada perbedaan signifikan antara negara maju dan 

berkembang di Asia sehubungan dengan dampak pelaporan tersebut pada kinerja perusahaan. 

Hasil studi ini menemukan bahwa tingkat pengungkapan rata-rata lebih banyak dalam kasus 

orang Jepang perusahaan (90 persen), diikuti oleh India (88 persen) dan Korea Selatan (85 

persen). Di sisi lain, tingkat pengungkapan rata-rata hanya 72 persen untuk perusahaan 

Indonesia. Hasil regresi menggambarkan pengaruh positif dan signifikan antara sustainability 

reporting dan kinerja perusahaan. Studi lebih lanjut menemukan bahwa dampak relatif dari 
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pelaporan Sustainability terhadap kinerja perusahaan lebih baik di negara maju dibandingkan 

di negara berkembang di Asia. 

Mualay, (2019) melakukan penelitian untuk mengetahui pengaruh sustainability 

reporting terhadap firm’s financial, operational, dan market performance, dan menganalisa 

apakah sustainability adalah sebuah benefit atau sebuah cost bagi sebuah perusahaan. Studi 

ini meneliti 342 lembaga keuangan di 20 negara yang menduduki urutan teratas daftar 

pencapaian tujuan pembangunan berkelanjutan selama 10 tahun 2007 hingga 2016, dengan 

total 3.420 observasi. Temuan yang didapat dari penelitian ini menunjukkan bahwa, di satu 

sisi, ESG (sustainability reporting) mempengaruhi kinerja nilai pasar saham perusahaan 

(yang dihitung menggunakan Tobin's Q secara positif), yang mendukung teori penciptaan 

nilai. Di sisi lain, ESG (sustainability reporting) berpengaruh negatif terhadap kinerja 

keuangan (yang dihitung menggunakan ROE) dan operasional (yang dihitung menggunakan 

ROA), yang mendukung teori pengurangan biaya modal. Untuk variabel kontrol perusahaan, 

hasil penelitian menemukan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap kinerja perusahaan dengan model ROA, ROE dan TQ. Sedangkan variabel kontrol 

negara, ditemukan bahwa GDP berpengaruh secara signifikan negatif, sedangkan governance 

dan unemployment memiliki pengaruh signifikan positif dengan ketiga model. 

Lebih lanjut Rashid (2020) melakukan penelitian mengenai peran mediasi dari 

karakteristik dewan direksi dalam hubungan antara struktur kepemilikan dan kinerja 

perusahaan pada publik yang terdaftar terbatas perusahaan Bangladesh. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa kepemilikan asing dan kepemilikan direktur berpengaruh signifikan 

pengaruh positif pada kinerja perusahaan, sedangkan kepemilikan institusional menunjukkan 

pengaruh positif hanya pada kinerja berbasis akuntansi (laba atas aset). Efek mediasi, hasil 

menunjukkan bahwa ukuran dewan dan independensi dewan secara parsial memediasi 

hubungan antara struktur kepemilikan dan kinerja perusahaan. 

Kao et al. (2019) meneliti secara empiris pengaruh struktur kepemilikan dan dewan 

direksi terhadap nilai perusahaan. Hasil utama menunjukkan bahwa semakin tinggi proporsi 

direktur independen, semakin kecil ukuran dewan, bersamaan dengan sistem dewan dua 

tingkat dan tidak adanya dualitas CEO, semakin kuat kinerja perusahaan. Sehubungan 

dengan struktur kepemilikan, kepemilikan institusional, kepemilikan asing dan kepemilikan 

keluarga semuanya berhubungan positif dengan nilai perusahaan. Susadi dan Kholmi (2021) 

menemukan pengaruh struktur kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, dan 

kepemilikan asing terhadap kualitas Sustainability Report. Penelitian ini konsisten dengan 

temuan Edison (2017) yang menyatakan bahwa kepemilikan asing, kepemilikan 

institusional, dan kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap pengungkapan 

Sustainability Report. 

 Berdasarkan studi literatur diatas, dapat dikatakan penelitian terhadap sustainability 

report memiliki hasil yang beragam. Namun mayoritas penelitian menemukan bahwa 

sustainability report membawa dampak positif bagi perusahaan. Kemudian dengan adanya 

peran pemilik perusahaan dan dewan direksi dalam melakukan pengambilan keputusan 

strategik yang akan diambil, juga mendukung perusahaan untuk menentukan keputusan dan 

arah perusahaan ke arah yang lebih baik. Dengan demikian, dalam penelitian ini ingin 

mengkaji kembali dampak dan pengaruh sustainability report pada kinerja perusahaan-

perusahaan non keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan kepemilikan asing 

sebagai variabel moderasi. 
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METODE PENELITIAN 

Penelitian ini akan menguji pengaruh kualitas sustainability report yang dilakukan oleh 

perusahaan-perusahaan non keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (untuk periode 

pelaporan Tahun 2017 – 2019) terhadap kinerja perusahaan-perusahaan tersebut, dengan 

struktur kepemilikan sebagai variabel moderator dan variable kontrol adalah ukuran 

perusahaan (Firm Size), dimana Sustainability Reporting ini akan dinilai berdasarkan 

standard yang ditetapkan oleh GRI Index, serta kinerja perusahaan akan diukur menggunakan 

pendekatan yaitu (Tobins Q), Model penelitian dapat digambarkan sebagai berikut. 

 

Gambar 1. Model Penelitian 
 
 

 

 

 

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan non keuangan yang sahamnya terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan periode 2017-2019. Penentuan sampel dalam 

penelitian ini menggunakan purposive sampling method, yaitu penentuan jumlah sampel 

berdasarkan kriteria yang ditentukan. Penelitian ini akan berfokus pada standar spesifik GRI, 

yaitu ekonomi (GRI 200), lingkungan (GRI 300), dan sosial (GRI 400). GRI 200 terdiri atas 

17 pengungkapan. GRI 300 terdiri atas 32 item pengungkapan. GRI 400 terdiri atas 40 item 

pengungkapan. Dengan demikian, total item penilaian sustainability report berdasarkan GRI 

101 : Foundation 2016 adalah 89 item penilaian. Pengukuran variabel ini akan mengikuti 

pengukuran dalam penelitian yang dilakukan oleh Tarigan dan Semuel (2015), yaitu 

menggunakan indeks skor atas nilai kinerja sustainability report untuk setiap aspek dalam 

indikator Sustainability Reporting. 

Metode analisis data dalam penelitian ini menggunakan analisis linear regresi 

menggunakan program Statistika dan Data (STATA) serta Microsoft Excel untuk melakukan 

pengujian apakah terdapat pengaruh variabel independen yaitu Sustainability Report 

terhadap variabel dependen yaitu kinerja perusahaan dengan kepemilikan asing sebagai 

variabel moderasi 

PEMBAHASAN  

Analisis Statistik Deskriptif  

Deskripsi variabel dalam statistik deskriptif yang digunakan dalam penelitian ini 

meliputi nilai minimum, maksimum, mean dan standar deviasi dari variabel penelitian. 

Statistik deskriptif menggambarkan karakter sampel yang digunakan dalam penelitian ini. 

Statistik deskriptif selengkapnya dalam penelitian ini ditampilkan dalam tabel 1 berikut: 

 

 

 

 

 

Sustainability 

Report 

Kinerja Perusahaan 

 (Tobins Q) 

Kepemilikan 

Asing 
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Tabel 1. Statistik deskriptif variabel penelitian 

 

variable max min mean sd N skewness 

TOBINSQ 5.2382 0.6159 1.3567 0.9090 93 2.6098 

SRDI 0.6854 0.0562 0.2837 0.1346 93 0.7880 

FOWN 0.8500 0.0000 0.1658 0.2802 93 1.2707 

SRDI_FOWN 0.3802 0.0000 0.0464 0.0855 93 1.8346 

SIZE 33.4945 28.7172 31.0377 1.0152 93 -0.0623 

LEVERAGE 0.9225 0.1264 0.5431 0.2059 93 -0.3804 

AGE 3.6109 1.0986 2.6626 0.6541 93 -0.4008 

SRDI = Sustainability Report Disclosure Index 

FOWN = Kepemilikan Asing 

TOBINSQ = Kinerja Perusahaan 

SIZE = Ukuran Perusahaan 

AGE = Umur Perusahaan 

LEV (Leverage) = Tingkat utang dibagi dengan Total Aset 

Sumber : Output Stata 17 

 

Berdasarkan tabel deskriptif diatas diketahui bahwa pada variabel Kinerja Perusahaan 

(Tobins Q) nilai terendah yaitu sebesar 0,616 dan nilai tertinggi sebesar 5,238, adapun rata-

rata variabel Tobins Q adalah sebesar 1,397 dengan standar deviasi sebesar 0,981 lebih kecil 

dari nilai rata-rata kinerja perusahaan yang menunjukkan bahwa variasi kinerja perusahaan 

tidak terlalu besar dibandingkan dengan nilai rata-ratanya. Nilai rata-rata kinerja (Tobin’s Q 

> 1) menunjukkan kinerja perusahaan dalam kondisi baik. Artinya, nilai total debt ditambah 

dengan market value shares dibagi dengan total aset sebesar 139,7% Dengan demikian, 

kreditur bersedia untuk memberikan pinjaman di atas total aset perusahaan dan investor 

bersedia untuk membeli saham dengan harga pasar di atas nilai buku total aset.  

Pada variabel Sustainability Report perusahaan (SR) nilai terendah yaitu sebesar 0,056 

dan nilai tertinggi sebesar 0,685, adapun rata-rata variabel SR adalah sebesar 0,284 

menunjukkan bahwa sampel rata-rata mengungkapkan 28.4% dari jumlah item Sustainability 

yang diharapkan berdasarkan pada standar yang ada. Standar deviasi menunjukkan angka 

sebesar 0,135 lebih kecil dari nilai rata-rata. Nilai tertinggi dari pengungkapan sustainability 

report ada pada PT Bukit Asam Tbk tahun 2018 dengan angka 0.685 sedangkan Nilai 

minimum sustainability report adalah 0,056 yang diperoleh oleh PT Elnusa Tbk pada tahun 

2018 dan 2019.  

Kemudian pada variabel Kepemilikan Asing perusahaan (FOWN) nilai terendah yaitu 

sebesar 0 dan nilai tertinggi sebesar 0,85, adapun rata-rata variabel FOWN adalah sebesar 

0,165 dengan standar deviasi sebesar 0,280 menunjukkan adanya variasi yang cukup besar 

pada kepemilikan asing. Penelitian ini juga menggunakan variabel kontrol antara lain 

variabel Ukuran perusahaan (Size) di mana nilai maksimum size sebesar 33,495 

(Rp351.958.000.000.000,00) yang dimiliki oleh PT Astra International Tbk pada tahun 2019, 

dan nilai minimum size sebesar 28,717 (Rp2.962.993.701.000,00) yang dimiliki oleh PT 

Total Bangun Persada Tbk., sedangkan rata-rata variabel size adalah sebesar 31,038 dengan 

standar deviasi sebesar 1,015.  
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Pada variabel kontrol yang kedua digunakan Leverage perusahaan (Lev) dengan nilai 

terendah yaitu sebesar 0,126 diperoleh PT Vale Indonesia Tbk. pada tahun 2019 dan nilai 

tertinggi sebesar 0,923 dimiliki oleh PT Bumi Resources Tbk pada tahun 2017 dan 2018. 

Adapun rata-rata variabel Lev adalah sebesar 0,543 dengan standar deviasi sebesar 0,206. 

Leverage dengan rata-rata tinggi menunjukkan bahwa pendanaan Dan pada variabel kontrol 

yang ketiga digunakan umur perusahaan (age) nilai terendah yaitu sebesar 1,0986 dan nilai 

tertinggi sebesar 3,6109, adapun rata-rata variabel age adalah sebesar 2,6626 dengan standar 

deviasi sebesar 0,6541.  

 

Pengaruh Sustainability Report terhadap Kinerja Perusahaan  

Hasil penelitian menunjukkan sustainability report berpengaruh terhadap kinerja 

perusahaan. Pengungkapan sustainability report memiliki nilai koefisien positif sebesar 

0,831 dan p-value sebesar 0,015 yang lebih kecil dari 0,05 menggambarkan bahwa 

sustainability report berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan. Artinya, semakin 

tinggi pengungkapan sustainability report, semakin baik kinerja perusahaan, oleh karena itu, 

hipotesis pertama diterima.  

Menurut teori legitimasi dapat dianggap sebagai menyamakan persepsi atau asumsi 

bahwa tindakan yang dilakukan oleh suatu entitas adalah merupakan tindakan yang 

diinginkan, pantas ataupun sesuai dengan sistem norma, nilai, kepercayaan dan definisi yang 

dikembangkan secara sosial. Dengan menerbitkan sustainability report ini berarti perusahaan 

mengungkapkan aktivitas dan tindakan yang dilakukannya untuk menyesuaikan dengan 

sistem norma, nilai, kepercayaan, dan definisi yang dikembangkan secara sosial agar 

mendapat kepercayaan dari stakeholder-nya 

Dalam teori stakeholder Freeman dan Dmytriyev (2017), berpendapat bahwa esensi 

bisnis terutama terletak pada membangun hubungan dan menciptakan nilai untuk semua 

pemangku kepentingan. Meskipun komposisi pemangku kepentingan mungkin berbeda-beda 

tergantung pada industri dan model bisnis perusahaannya, semua pemangku kepentingan 

sama pentingnya bagi perusahaan. Salah satu cara perusahaan agar dapat menjalin hubungan 

yang baik dengan kelompok stakeholder adalah dengan mengungkapkan sustainability 

report dalam laporan tahunan-nya (Tarigan & Semuel, 2014). Menurut Puspitandari dan 

Septiani (2017), pengungkapan sustainability report dapat menjadi harapan bagi perusahaan 

dalam memenuhi kebutuhan informasi para stakeholder yang memiliki pengaruh terhadap 

kelangsungan hidup perusahaan. Oleh karena itu, ketika sebuah perusahaan menerbitkan 

sustainability report, hubungan perusahaan dengan stakeholder dapat meningkat karena 

reputasi perusahaan dinilai baik oleh para stakeholder di mana stakeholder dapat melihat 

kebijakan perusahaan yang ada di sustainability report bahwa kepentingan mereka juga 

dipenuhi oleh perusahaan, dan perusahaan tidak hanya mengejar keuntungan semata saja. 

Hubungan yang baik antara perusahaan dengan stakeholder dapat menjamin sustainability 

perusahaan di masa depan dilihat dari kinerja perusahaan yang membaik. Bila kita lihat dari 

3 aspek sustainability report yang sudah diteliti, maka penjelasan detail mengapa 

sustainability report bisa meningkatkan kinerja perusahaan adalah sebagai berikut: 

Aspek Ekonomi 

Dari sisi aspek ekonomi, informasi yang diungkapkan adalah nilai ekonomi yang 

dihasilkan (pendapatan), dan nilai ekonomi yang didistribusikan (biaya operasi, biaya 

pegawai, pembayaran kepada pemerintah, dan investasi sosial). Bila perusahaan bisa 
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menghasilkan pendapatan yang lebih tinggi daripada biaya yang mereka keluarkan, maka 

perusahaan mendapatkan laba. Semakin tinggi laba yang didapat perusahaan, maka akan 

meningkatkan kepercayaan investor dan kreditor untuk berinvestasi maupun mendanai 

perusahaan, sehingga perusahaan dapat meningkatkan modal kerjanya dan berdampak pada 

kinerja perusahaan yang lebih baik. Selain karena menghasilkan laba maupun pertumbuhan 

yang menjanjikan, tentu investor dan kreditor juga melihat bahwa perusahaan yang tidak 

menerapkan sustainability cenderung memiliki risiko yang sangat tinggi, karena bisa saja 

suatu saat perusahaan mereka terjerat masalah ataupun kasus yang nantinya dapat 

mengganggu kinerja perusahaan.  

Aspek Lingkungan 

Selain aspek ekonomi, perusahaan harus memaparkan bagaimana dampak produk yang 

mereka hasilkan terhadap lingkungan dan strategi apa yang diambil untuk memitigasi 

dampak tersebut. Selain investor dan kreditor, bagian lain dari stakeholder yang tidak boleh 

dilupakan adalah konsumen dan masyarakat yang terdampak dari aktivitas operasional 

perusahaan. Oleh karena itu perusahaan perlu memperhatikan bagaimana dampak 

lingkungan yang mereka hasilkan dari operasional mereka, dan harus bisa membuat strategi 

untuk meminimalkan risiko kerusakan lingkungan, dan memaparkan strategi tersebut untuk 

disampaikan kepada stakeholder seperti konsumen dan masyarakat, sehingga mampu 

meningkatkan kepercayaan mereka kepada perusahaan bahwa perusahaan juga 

memperhatikan lingkungan, tidak hanya mengejar keuntungan semata. Meningkatnya 

kepercayaan konsumen dan masyarakat akan membuat minat mereka terhadap produk 

perusahaan sehingga mau membelinya. Ketika semakin banyak konsumen dan masyarakat 

yang membeli produk perusahaan, maka penjualan perusahaan akan meningkat, dan nantinya 

akan meningkatkan laba dan meningkatkan kinerja perusahaan ke dalam jangka panjang.   

Aspek Sosial  

Pengungkapan pada aspek sosial meliputi pekerja anak, kerja paksa, ketenagakerjaan, 

privasi pelanggan, pelatihan dan edukasi yang menunjukkan bahwa perusahaan tidak 

mempekerjakan anak di bawah umur dan tidak dalam keadaan terpaksa sehingga produk dan 

jasa yang diberikan benar-benar yang terbaik yang dapat dihasilkan oleh perusahaan. Selain 

itu, pengungkapan terkait ketenagakerjaan karyawan perusahaan diperlakukan sebagaimana 

mestinya dengan memberikan tunjangan dan cuti yang sesuai. Termasuk pengungkapan 

pelatihan dan edukasi menunjukkan bahwa selain memperlakukan karyawan dengan baik, 

kapabilitas dan kemampuan karyawan selalu diperhatikan perusahaan memperhatikan 

kemampuan dan kapabilitas karyawannya sehingga kualitas produk dan jasa yang diberikan 

dapat terjamin. Pengungkapan terkait privasi pelanggan menunjukkan bahwa perusahaan 

menjaga privasi pelanggan sehingga pelanggan dapat percaya pada perusahaan. Ketika 

perusahaan bisa menunjukkan kepedulian peduli terhadap karyawan dan konsumen hal ini 

dapat meningkatkan kepercayaan stakeholder terhadap perusahaan. Dari sisi karyawan, 

berarti mereka percaya bahwa perusahaan selalu memperlakukan mereka dengan baik 

sehingga mereka akan bekerja dengan sebaik-baiknya dan lebih produktif. Semakin baik 

kinerja karyawan tentu akan berdampak pada kinerja perusahaan juga, sehingga perusahaan 

mampu beroperasi dengan maksimal. Selain itu konsumen juga yang meningkat 

kepercayaannya akan meningkatkan minat mereka membeli produk perusahaan, maka 

penjualan perusahaan akan meningkat, dan nantinya akan meningkatkan laba dan 

meningkatkan kinerja perusahaan ke dalam jangka panjang. Dari penjelasan di atas, 
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menunjukkan bahwa sustainability report dapat meningkatkan kinerja perusahaan. Hasil 

penelitian ini selaras dengan penelitian Setiyowati & Gunarsih (2020) yang menyatakan 

bahwa sustainability report berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan yang diukur 

menggunakan Return on Asset (ROA) & Tobin’s Q. Hasil penelitian ini juga selaras dengan 

Laskar (2018) yang mengatakan bahwa pengungkapan sustainability report berpengaruh 

terhadap kinerja perusahaan.  

 

Pengaruh Kepemilikan Asing dalam Memoderasi Pengaruh Sustainability Report 

terhadap Kinerja Perusahaan  

Pada hasil temuan menunjukkan SRDI_FOWN nilai p-value 0.115 yang lebih besar 

dari 0,05. Hal tersebut menjelaskan bahwa kepemilikan asing tidak memoderasi pengaruh 

sustainability report terhadap kinerja perusahaan. Artinya, perusahaan yang menerbitkan 

sustainability report tidak dipengaruhi oleh adanya kepemilikan asing di dalam perusahaan 

tersebut, serta seberapa banyak pengungkapan yang dibuat perusahaan dalam sustainability 

report tidak dipengaruhi adanya kepemilikan asing. Hal ini juga ditunjukkan dari hasil 

observasi data yang menunjukkan bahwa kebanyakan perusahaan yang menerbitkan 

sustainability report tidak memiliki kepemilikan asing. Hasil penelitian ini berbeda dengan 

Kao et al. (2019), yang menunjukkan bahwa struktur kepemilikan institusional, kepemilikan 

asing, dan kepemilikan keluarga berhubungan positif dengan nilai perusahaan, serta 

penelitian Susadi & Kholmi (2021) dan Edison (2017) yang menunjukkan bahwa terdapat 

pengaruh struktur kepemilikan asing terhadap pengungkapan laporan keberlanjutan.  

Namun bisa kita lihat bahwa perusahaan yang menerbitkan Sustainability Report 

memang tidaklah harus dipengaruhi oleh kepemilikan asing, karena sebetulnya kesadaran 

perusahaan terhadap pentingnya Sustainability memang harus dibangun terlepas dari 

peraturan yang ada, maupun dari pengaruh asing, mengingat konsep Sustainability sangatlah 

penting bagi keberlangsungan perusahaan dalam jangka panjang. Oleh karena itu walaupun 

kepemilikan perusahaan dimiliki oleh lokal, tetap harus menerapkan konsep Sustainability 

dan mengungkapkannya kepada stakeholder dalam Sustainability Report. 

 

Pengaruh Variabel Kontrol terhadap Sustainability Report 

Beberapa variabel kontrol digunakan dalam penelitian ini, yaitu ukuran perusahaan, 

leverage dan umur perusahaan. Ukuran perusahaan tidak mempengaruhi kinerja perusahaan. 

Hal tersebut mengindikasikan bahwa perusahaan yang besar belum tentu menghasilkan 

kinerja perusahaan yang lebih tinggi. Leverage ditemukan berpengaruh terhadap kinerja 

perusahaan. Hal tersebut menunjukkan bahwa tinggi atau rendahnya utang perusahaan dapat 

mempengaruhi kinerja perusahaan. Terakhir, umur perusahaan ditemukan berpengaruh 

terhadap kinerja perusahaan 

 

KESIMPULAN 

Berdasarkan hasil penelitian, dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut: 

1. Pengungkapan sustainability report berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan 

sehingga dapat dijelaskan bahwa semakin baik pengungkapan sustainability report, 

semakin tinggi kinerja perusahaan.  

2. Kepemilikan asing tidak memoderasi hubungan sustainability report terhadap kinerja 

perusahaan yang menunjukkan bahwa kepemilikan asing pada saham perusahaan tidak 
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mempengaruhi kualitas pengungkapan sustainability report yang dapat berdampak 

pada kinerja perusahaan 

 

Implikasi Manajerial 
 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan berbagai manfaat dan implikasi manajerial bagi 

pihak-pihak terkait, antara lain: 

Bagi Investor 

Saat ini investor baik masyarakat umum, maupun investor institusi dan asing yang 

memiliki dana yang relatif besar harus mulai mempertimbangkan aspek sustainability dalam 

memilih emiten yang akan mereka beli. Perusahaan yang tidak menerapkan sustainability 

tentu memiliki risiko yang lebih tinggi, karena suatu saat perusahaan mereka dapat terjerat 

masalah dan kasus yang nantinya dapat mengganggu kinerja perusahaan yang tentunya akan 

mempengaruhi imbal hasil yang didapatkan oleh investor. 

Bagi Pemerintah 

Bagi pemerintah Indonesia, mempertimbangkan pentingnya sustainability ini 

diterapkan oleh perusahaan-perusahaan di Indonesia yang mana menunjang perekonomian 

Indonesia, maka saat ini pemerintah bisa mengkaji peraturan untuk mewajibkan perusahaan 

menerapkan sustainability dan menerbitkan Sustainability Report.  

Bagi Perusahaan 

Sustainability sangat penting bagi perusahaan karena menjadi pertimbangan investor 

dan kreditor dalam melakukan pendanaan kepada perusahaan, serta dengan menerapkan 

konsep sustainability dapat meningkatkan kepercayaan stakeholder perusahaan, sehingga 

saat ini perusahaan dapat mempelajari bagaimana penerapan konsep sustainability dan 

bagaimana membuat Sustainability Report yang baik. 
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