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This study aims to determine how the influence of the disclosure of sustainability reports 

in the economic, environmental, and social fields on firm value in companies that follow 

the Asia Sustainability Report Rating. In this study, the research population is a com-

pany listed in the Asia Sustainability Report Rating period 2018-2020. There are 59 

companies registered in the 2018-2020 period. Determination of the research sample 

using purposive sampling where the limitations of the selected sample are based on cer-

tain criteria. In this study using regression as an analytical technique. The results of 

this study indicate that the disclosure of sustainability reports in the economic and envi-

ronmental fields has a significant positive effect on firm value. Meanwhile, the disclo-

sure of sustainability re-ports in the social sector has no effect on Company Value. 
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Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh pengungkapan laporan 
berkelanjutan bidang ekonomi, lingkungan, dan sosial terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan yang mengikuti Asia Sustainability Report Rating. Dalam penelitian ini, 
populasi penelitian merupakan perusahaan yang terdaftar dalam Asia Sustainability 
Report Rating periode tahun 2018-2020. Terdapat 59 perusahaan yang terdaftar dalam 
periode 2018-2020. Penentuan sampel penelitian menggunakan purposive sampling 
dimana dilakukan pembatasan sampel yang dipilih berdasarkan kriteria tertentu. Dalam 
penelitian ini menggunakan regresi sebagai teknik analisis. Hasil penelitian ini 
menunjukkan bahwa pengungkapan laporan berkelanjutan di bidang ekonomi dan 
lingkungan berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan. Sedangkan 
pengungkapan laporan berkelanjutan di bidang sosial tidak berpengaruh terhadap Nilai 
Perusahaan. 
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1. Pendahuluan 

Pembangunan berkelanjutan merupakan su-
atu rencana aksi secara global dengan tujuan me-
menuhi kebutuhan masa sekarang dan memper-
timbangkan kebutuhan di masa depan (United 
Nations, 2015). Prinsip dari pembangunan berke-
lanjutan ialah melibatkan seluruh pihak tanpa me-
ninggalkan satu orang. Hal ini membentuk suatu 
perspektif dimana entitas bisnis juga harus men-

dukung strategi jangka panjang yang berkelan-
jutan tersebut. Fenomena perubahan baik ling-
kungan maupun sosial menuntut adanya praktik 
transparansi kegiatan yang dilakukan oleh entitas 
(Karaman et al., 2018). Menurut Bodhanwala & 
Bodhanwala (2018), transparansi tersebut disebab-
kan karena adanya penyimpangan dari tujuan me-
maksimal keuntungan oleh entitas tanpa suatu 
tanggung jawab secara sosial. Selain itu, terdapat 
tuntutan dari berbagai pihak terkait bagaimana 
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pelaku bisnis dapat mengukur serta mengelola 
dampak dari setiap kegiatan yang dilakukan dalam 
bisnis tersebut. Untuk mendukung tujuan tersebut, 
entitas mulai melakukan strategi berbasis berkelan-
jutan. Adopsi strategi berkelanjutan menjadi kode 
etika dimana entitas bisnis ikut menjaga keseim-
bangan lingkungan, retensi sumber daya manusia, 
serta perkembangan dan perilaku bertanggung ja-
wab secara sosial (Yu & Zhao, 2015;  Laskar, 2018; 
Bodhanwala & Bodhanwala, 2018; Vitolla et al., 
2019; Carp et al., 2019;  Zaki & Qoura, 2019; dan 
Arianpoor & Salehi, 2021). Adopsi ini dilakukan 
untuk tujuan meningkatkan hubungan entitas de-
ngan pemangku kepentingan yang penting untuk 
pertumbuhan dan kelangsungan hidup entitas 
dalam jangka panjang (Laskar, 2018).  

Tuntutan terkait transparansi serta kontri-
busi dari entitas bisnis dikomunikasikan dalam 
bentuk laporan berkelanjutan atau Sustainability 
Report. Laporan berkelanjutan merupakan bentuk 
pelaporan oleh entitas secara terbuka terkait dam-
pak dalam bidang ekonomi, lingkungan, dan sosial 
yang diakibatkan oleh setiap kegiatan baik kontri-
busi positif maupun negatif terhadap tujuan pem-
bangunan berkelanjutan (Global Reporting Initiative, 
2016). 

Terdapat beberapa motivasi sebuah perusa-
haan melakukan pengungkapan laporan berkelan-
jutan. Laporan berkelanjutan memungkinkan peru-
sahaan untuk memenuhi tanggung jawab etis pada 
sosial serta lingkungan tempat perusahaan bero-
perasi (Syeliya et al., 2018) dan mengelola risiko, 
serta meningkatkan stabilitas keuangan perusa-
haan (Nurlan & Monowar, 2019; Orazalin et al., 
2019; Beerbaum & Puaschunder, 2019; dan Buallay 
et al., 2020). Menurut Yu & Zhao (2015), laporan 
berkelanjutan dapat membantu dalam meningkat-
kan nilai entitas. Hal ini dikarenakan orientasi 
pemikiran dari pemangku kepentingan tidak hanya 
terkait profit jangka tertentu, tetapi juga kelang-
sungan jangka panjang dari entitas tersebut. 

Nilai perusahaan menunjukkan besaran ting-
kat keberhasilan suatu perusahaan yang tercermin 
dalam harga saham perusahaan. Ketika nilai peru-
sahaan tinggi, maka menandakan bahwa perusa-
haan tersebut memiliki kinerja perusahaan yang 
baik (Haryanto, 2014; Kusuma, 2018; Jemunu et al., 
2020; dan Bakhtiar et al., 2021). Nilai perusahaan 
merupakan cerminan dari ekspektasi investor ter-
hadap suatu perusahaan (Solikahan et al., 2013; Yu 
& Zhao, 2015; Haryanto et al., 2018; Oktiwiati & 
Nurhayati, 2020; Hasanuddin et al., 2021). 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui 
bagaimana pengaruh pengungkapan laporan ber-

kelanjutan bidang ekonomi, lingkungan, dan sosial 
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang 
mengikuti Asia Sustainability Report Rating. Sehing-
ga nantinya penelitian ini diharapkan dapat mem-
berikan kontribusi terhadap perkembangan teori 
dan kasus terutama terkait pengaruh pengung-
kapan laporan berkelanjutan terhadap nilai per-
usahaan. Selain itu, penelitian ini membantu da-
lam mempelajari pengaruh dari laporan berke-
lanjutan yang sudah mendapatkan peringkat dari 
suatu lembaga terhadap nilai perusahaan tersebut. 
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi salah satu 
referensi untuk penelitian selanjutnya dengan topik 
terkait. Selain itu, penelitian ini diharapkan dapat 
memberikan suatu pertimbangan kepada perusa-
haan dalam implementasi kebijakan perusahaan 
terutama terkait pengungkapan laporan berkelan-
jutan untuk peningkatan nilai perusahaan. 

2. Pengembangan Hipotesis  

Dalam penelitian ini, teori legitimasi menjadi 
dasar dalam kajian pustaka penelitian. Menurut 
Laskar (2018), Biloslavo et al. (2020) legitimasi 
merupakan generalisasi dari suatu persepsi atau 
asumsi yang menjelaskan aksi atau kegiatan suatu 
entitas yang disesuaikan dengan kontrak sosial 
yang berlaku. Dalam teori legitimasi, suatu entitas 
melakukan suatu kegiatan yang sesuai dengan 
konstruksi sosial yang berlaku seperti norma, nilai, 
kepercayaan untuk mendapat pengakuan dari ma-
syarakat. Pengakuan atau legitimasi ini berfungsi 
sebagai salah satu penjamin dalam kelangsungan 
kegiatan suatu entitas. 

Pada penelitian sebelumnya, pengungkapan 
informasi pada laporan berkelanjutan memiliki 
pengaruh terhadap nilai perusahaan (Bodhanwala 
& Bodhanwala, 2018; Laskar, 2018; Yu & Zhao, 
2015). Menurut Elkington (2004), perusahaan perlu 
memerhatikan masyarakat sekitar untuk hubungan 
optimal dengan masyarakat yang berkaitan dengan 
eksistensi perusahaan tesebut. Laporan berkelan-
jutan dapat menjadi media perantara hubungan 
tersebut. Laporan berkelanjutan secara tidak lang-
sung dapat meningkatkan stabilitas keuangan dan 
pengelolaan risiko terhadap sosial dan lingkungan 
perusahaan (Nurlan & Monowar, 2019). Namun, 
hal ini berbeda dengan penelitian yang dilakukan 
Velte (2017) dan Nurlan & Monowar (2019) yang 
menemukan bahwa pengungkapan laporan berke-
lanjutan tidak berpengaruh terhadap dengan nilai 
perusahaan. Temuan penelitian tersebut menun-
jukkan bahwa informasi pengungkapan laporan 
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berkelanjutan bukan menjadi informasi penting 
bagi investor. 

Laporan Berkelanjutan Bidang Ekonomi terhadap 

Nilai Perusahaan 

Informasi terkait kinerja ekonomi dari peru-
sahaan menjadi salah satu pertimbangan bagi pe-
mangku kepentingan terutama terkait pemegang 
saham dan investor. Menurut Sejati & Prastiwi 
(2015), pemegang saham dan investor memper-
timbangkan terkait risiko-risiko terkait modal yang 
diberikan perusahaaan. Hal itu memicu perlunya 
transparansi informasi yang dilakukan oleh perusa-
haan. Selain itu, dengan adanya transparansi akan 
meningkatkan citra perusahaan yang akan berdam-
pak pada hubungan yang baik antara perusahaan 
dan pemangku kepentingan (Kurniawan et al., 
2018).  
H1: Pengungkapan informasi laporan berkelan-

jutan bidang ekonomi berpengaruh positif ter-
hadap nilai perusahaan. 

Laporan Berkelanjutan Bidang Lingkungan ter-
hadap Nilai Perusahaan 

Lingkungan menjadi salah satu topik yang 
diperhatikan oleh pemangku kepentingan. Adanya 
fenomena perubahan lingkungan dan iklim, pe-
nipisan sumber daya, serta pelanggaran hak asasi 
manusia telah menuntut adanya praktik tanggung 
jawab sosial yang lebih besar dalam bisnis peru-
sahaan (Sheldon & Park, 2011 dan Islam, 2020). In-
formasi terkait pengungkapan tersebut akan mem-
bantu para pe-mangku kepentingan dalam evaluasi 
dampak yang diakibatkan oleh operasi bisnis peru-
sahaan terhadap lingkungan (Sejati & Prastiwi, 
2015). Pengungkapan terkait hal tersebut akan 
mem-bantu perusahaan dalam mendapat legiti-

masi dan kepercayaan dari pemangku kepen-
tingan yang akan berdampak pada nilai perusa-
haan (Kurniawan et al., 2018).  
H2: Pengungkapan informasi laporan berkelan-

jutan bidang lingkungan berpengaruh positif 
terhadap nilai perusahaan. 

Laporan Berkelanjutan Bidang Sosial terhadap 
Nilai Perusahaan 

Pengungkapan terkait bidang lingkungan di-
antaranya menyangkut pihak internal dan eks-
ternal perusahaan. Terkait pihak internal memba-
has terkait hak kewajiban bagi karyawan dan isu-
isu terkait hak asasi manusia. Sedangkan pihak 
eksternal membahas terkait dengan hak kewajiban 
perusahaan terhadap masyarakat luas serta kepa-
tuhan sosial ekonomi yang berlaku. Ketika suatu 

perusahaan memerhatikan hak dan kewajibannya 
terhadap sosial bagi pihak internal dan eksternal, 
maka perusahaan tersebut dapat dinilai sebagai 
perusahaan yang memiliki kepedulian terhadap 
internal dan eksternal perusahaan. Hubungan dan 
citra yang baik pada masyarakat akan berdampak 
pada kelangsungan hidup perusahaan. Hal ini juga 
membantu dalam pengembangan sumber daya 
yang baik serta kompetitif di dalam internal peru-
sahaan yang nantinya akan membantu dalam pe-
ningkatan nilai perusahaan (Sejati & Prastiwi, 2015; 
Velte, 2017). 
H3:  Pengungkapan informasi laporan berkelanjut-

an bidang sosial berpengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan. 

3. Data dan Metode 

Dalam penelitian ini, populasi penelitian me-
rupakan perusahaan yang terdaftar dalam Asia 
Sustainability Report Rating periode tahun 2018-

2020. Dalam penelitian ini, variabel dependen da-
lam penelitian nilai perusahaan yang dapat diukur 
dengan raiso Tobin’s Q. Variabel independen dalam 
penelitian ini adalah pengungkapan informasi da-
lam laporan berkelanjutan baik di bidang ekono-
mi, lingkungan, maupun sosial. Pengungkapan 
informasi didasarkan pada indikator GRI Standards 
yang dapat diukur dengan membagi jumlah item 
yang diungkapkan dengan total item pengung-
kapan. Dalam penelitian ini, variabel kontrol yang 
digunakan adalah ukuran perusahaan dan leverage 

dengan menggunakan nilai log perusahaan dan 
Debt to Equity Ratio. 

Terdapat 59 perusahaan yang terdaftar da-
lam periode 2018-2020 yang merupakan sampel 
dari penelitian ini. Penentuan sampel penelitian 
menggunakan purposive sampling dimana dilakukan 
pembatasan sampel yang dipilih berdasarkan krite-
ria tertentu. Penelitian ini menggunakan data se-
kunder yang bersumber dari laporan tahunan dan 
laporan berkelanjutan dari perusahaan yang terdaf-
tar dalam Asia Sustainability Report Rating periode 
tahun 2018-2020. Sumber data tersebut didapat dari 
data publikasi berupa laporan tahunan perusahaan, 

laporan berkelanjutan, serta data lain yang terkait. 
Dalam penelitian ini akan melakukan analisis sta-
tistik deskriptif serta menggunakan regresi sebagai 
teknik analisis dengan beberapa tahapan yang 
dilakukan. Model regresi dapat ditulis sebagai 
berikut: 

FV= α+ β1EC+ β2EV+ β3SC+ β4SIZE+ β5LEV+ ε 
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4. Hasil 

Statistik Deskriptif 

Statistik deskriptif dalam penelitian ini digu-
nakan untuk melihat nilai rerata, nilai minimum, 
nilai maksimum, dan standar deviasi dari variabel 
dependen dan variabel independen. Pada tabel 1, 
hasil penelitian menunjukkan rata–rata nilai peru-
sahaan adalah 1,233 pada perusahaan yang ter-
daftar pada Bursa Efek Indonesia.  Pada tabel ter-

sebut terlihat bahwa nilai perusahaan minimum 
adalah 0,770 sedangkan nilai perusahaan tertinggi 
adalah 2,95. Hal ini menunjukkan bahwa rasio 
tobins’q memiliki rentang yang tinggi yang ditan-
dai dengan nilai standar deviasi yang cukup tinggi 
yaitu 0,539. Kemudian tidak semua perusahaan 
melakukan pengungkapan ekonomi, lingkungan, 
dan sosial, hal ini ditandai dengan nilai minimum 
variabel– variabel tersebut 0. 

 Tabel 1. Statistik Deskriptif 

 Minimum Maksimum Rerata Standar Deviasi 

Nilai Perusahaan 0,770 2,950 1,233 0,539 
SRD Ekonomi 0 0,760 0,261 0,204 
SRD Lingkungan 0 0,770 0,273 0,195 
SRD Sosial 0 0,710 0,295 0,213 

Berdasarkan hasil uji normalitas data me-
nunjukkan data berdistribusi normal. Uji asumsi 
klasik menunjukkan tidak terjadi multikolineritas, 
autokorelasi dan heteroskedasitas. Sehingga data 
dapat dilakukan analisis regresi linear berganda. 

Uji Signifikansi parameter individual meru-
pakan uji yang digunakan untuk mengetahui pe-
ngaruh masing–masing variabel independen terha-
dap variabel dependen. Hasil uji tersebut disajikan 
pada tabel 2. Pada tabel 2 terlihat variabel ekonomi 
dan lingkungan berpengaruh terhadap nilai peru-
sahaan, sementara itu variabel sosial tidak ber-
pengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Tabel 2. Hasil Uji signifikansi parameter individual 

  t Prob. 

(Constant) -0,023 -0,788 0,436 
SRD Ekonomi 0,401 2,921 0,006 
SRD Lingkungan 0,377 3,551 0,001 
SRD Sosial 0,263 1,761 0,086 
R2 = 0,047    

Catatan: * signifikan : 1%, ** :10%  

5. Pembahasan 

Laporan Berkelanjutan Bidang Ekonomi terhadap 
Nilai Perusahaan 

Pengungkapan dibidang ekonomi membawa 
perusahaan memiliki nilai perusahaan yang tinggi. 
Hal ini dikarenakan pengungkapan di bidang eko-
nomi merupakan pengungkapan yang sangat pen-
ting bagi pengguna laporan keuangan. Informasi 
terkait kinerja ekonomi dari perusahaan menjadi 
salah satu pertimbangan bagi pemangku kepen-
tingan terutama terkait pemegang saham dan in-
vestor dalam mengambil suatu keputusan. Sema-
kin tinggi pengungkapan dibidang ekonomi maka 
semakin dapat meningkatkan nilai perusahaan. Ha- 

 

sil ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan 
Sejati & Prastiwi (2015) dan Kurniawan et al. (2018), 
pengungkapan ini nantinya akan membantu peme-
gang saham dan investor mempertimbangkan ter-
kait risiko-risiko terkait modal yang diberikan 
perusahaaan. Selain itu, dengan adanya transpa-
ransi akan meningkatkan citra perusahaan yang 
akan berdampak pada hubungan yang baik antara 
perusahaan dan stakeholder (Kurniawan et al., 2018). 
Pengungkapan di bidang ekonomi merupakan pe-
ngungkapan yang sangat penting bagi pengguna 
laporan keuangan. Misalnya untuk perusahaan PT. 
Perusahaan Gas Negara, Tbk yang diteliti diketahui 
bahwa skor pengungkapan di bidang ekonomi 
sebesar 0,71 yang cenderung memiliki jumlah 
pengungkapan dibidang ekonomi lebih banyak 
dari perusahaan–perusahaan lain sehingga dires-
pon positif oleh pasar yang terbukti dari nilai 
Tobin’s Q yang tinggi. 

Laporan Berkelanjutan Bidang Lingkungan terha-
dap Nilai Perusahaan 

Pengungkapan di bidang lingkungan mem-
bawa perusahaan memiliki nilai perusahaan yang 
tinggi. Hal ini bisa jadi dikarenakan pengungkapan 
di bidang lingkungan merupakan pengungkapan 
yang sangat penting bagi pengguna laporan keu-
angan karena berkaitan dengan lingkungan tempat 
tinggal mereka. Semakin tinggi pengungkapan di 
bidang lingkungan maka semakin dapat mening-
katkan nilai perusahaan. Hasil ini sesuai dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Sheldon & Park 
(2011), Sejati & Prastiwi (2015), dan Kurniawan et 
al. (2018). Fenomena perubahan lingkungan dan 
iklim, penipisan sumber daya, serta pelanggaran 
hak asasi manusia telah menuntut adanya praktik 
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tanggung jawab sosial yang lebih besar dalam bis-
nis perusahaan (Sheldon & Park, 2011). Informasi 
terkait pengungkapan tersebut akan membantu 
para pemangku kepentingan dalam evaluasi 
dampak yang diakibatkan oleh operasi bisnis 
perusahaan terhadap lingkungan (Sejati & Prastiwi, 
2015). Pengungkapan terkait hal tersebut akan 
membantu perusahaan dalam mendapat legitimasi 
dan kepercayaan stakeholder yang akan berdampak 
pada nilai perusahaan (Kurniawan et al., 2018). 

Pengungkapan di bidang lingkungan juga merupa-
kan pengungkapan yang penting bagi pengguna 
laporan keuangan. PT. Perusahaan Gas Negara, 
Tbk yang diteliti diketahui juga memiliki jumlah 
pengungkapan di bidang lingkungan lebih banyak 
dari perusahaan–perusahaan lain sehingga dires-
pon positif oleh pasar yang terbukti dari nilai To-
bin’s Q yang tinggi. 

Laporan Berkelanjutan Bidang Sosial terhadap 
Nilai Perusahaan 

Hasil analisis menunjukkan bahwa pengung-
kapan dibidang sosial tidak berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan. Pengungkapan dibidang sosial ti-
dak dapat meningkatkan nilai perusahaan. Hal ini 
bisa terjadi dikarenakan pengungkapan di bidang 
sosial merupakan pengungkapan yang secara u-
mum telah dilakukan oleh banyak perusahaan 
sehingga semakin tinggi pengungkapan dibidang 
sosial maka tidak dapat meningkatkan nilai peru-
sahaan. Hasil ini tidak sesuai dengan penelitian 
yang dilakukan oleh Sejati & Prastiwi (2015). 

Pengungkapan sustainability report dimensi 
kinerja sosial akan berdampak pada persepsi sta-
keholder tentang perlakuan perusahaan terhadap 
sumber daya manusia di sekitarnya (Kurniawan et 
al., 2018). Pada penelitian yang dilakukan Sejati & 

Prastiwi (2015) dan Velte (2017) menunjukkan hasil 
pengungkapan kinerja sosial berpengaruh positif 
signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan 
penelitian Kurniawan et al. (2018) menunjukkan 
hasil pengungkapan kinerja sosial tidak berpe-
ngaruh terhadap nilai perusahaan.  

6. Simpulan dan Saran  

Simpulan 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui 
pengaruh pengungkapan laporan berkelanjutan bi-
dang ekonomi, lingkungan, dan sosial terhadap ni-
lai perusahaan pada perusahaan yang mengikuti 
Asia Sustainability Report Rating. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa pengungkapan laporan ber-

kelanjutan di bidang ekonomi dan lingkungan ber-
pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Se-
dangkan pengungkapan laporan berkelanjutan di 
bidang sosial tidak berpengaruh terhadap Nilai 
Perusahaan. 

Saran 

Terdapat beberapa keterbatasan yang dapat 
memengaruhi penelitian. Keterbatasan penelitian 
ini adalah nilai Adjusted R2 sebesar 0,047. Nilai 

koefisien determinasi ini rendah. Harapannya Peni-
litian yang akan datang adalah menggunakan vari-
abel independen lain yang berbeda diluar pene-
litian ini agar kemampuan menjelaskan variabel 
dependen lebih baik. Variabel independen lain sep-
erti ukuran usaha, kualitas laporan keuangan, dan 
corporate governance ada kemungkinan juga dapat 

mempengaruhi nilai perusahaan. 
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