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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Perekonomian dunia selalu dihadapkan pada kondisi ketidakpastian yang
terjadi akibat dari berbagai resiko yang menyangkut ketidakpastian situasi
geopolitik, perubahan iklim yang berdampak pada ketahanan pangan dan energi,
bahkan perlambatan kondisi perekonomian sejumlah negara maju. Hal ini menjadi
tantangan besar bagi perusahaan sektor energi di dunia termasuk di Indonesia.
Perusahaan energi Indonesia harus bersaing dengan perusahaan multinasional yang
memiliki teknologi dan modal yang lebih besar. Tidak hanya dengan pasar
multinasional, persaingan di antara perusahaan-perusahaan dalam negeri juga

semakin ketat, terutama dalam memperebutkan pasar dan sumber daya.

Dorongan global untuk beralih ke sumber energi yang lebih bersih dan
terbarukan juga menambah tekanan pada perusahaan yang bergantung pada energi
fosil. Transisi energi telah menjadi komitmen banyak negara untuk beralih
menggunakan energi yang ramah lingkungan sebagai salah satu upaya dalam
menjaga bumi dari kerusakan dan pemanasan global. Langkah ini tentu tidak
mudah, ada beberapa tantangan yang harus dihadapi oleh banyak negara, termasuk
di Indonesia. Namun, transisi energi terbarukan sering kali memerlukan investasi
awal yang besar untuk infrastuktur baru. Dengan demikian, ini menjadi tantangan
bagi beberapa perusahaan terutama jika perusahaan tidak memiliki akses

pembiayaan yang memadai. Dengan berbagai kondisi tersebut, perusahaan sektor



energi di Indonesia perlu melakukan suatu upaya dalam rangka meningkatkan nilai

perusahaan.

Nilai perusahaan merupakan kinerja bisnis yang ditunjukkan oleh harga
saham, yang mencerminkan bagaimana investor memandang kesuksesan bisnis
yang diukur dengan berbagai rasio, yaitu Rasio PBV (Price-to-Book Value), Market
to Book Assets Ratio, dan Price Earning Ratio. Setiap pengukuran memiliki kriteria
penilaian yang berbeda-beda, memungkinkan investor untuk memilih metode
pilihan investor berdasarkan kriteria tertentu (Dharma dkk, 2022). Sangat penting
untuk berupaya meningkatkan nilai perusahaan karena dapat memperlihatkan
kinerja perusahaan, yang pada gilirannya memengaruhi cara pandang investor
terhadap perusahaan (Saragih & Said, 2023).

Rasio PBV (Price-to-Book Value) adalah metrik keuangan yang digunakan
untuk membandingkan nilai pasar saham perusahaan dengan nilai buku asetnya
yang absolut. PBV dikenal investor sebagai pilihan yang sangat penting dalam
menentukan nilai perusahaan yang secara konsisten menawarkan harga wajar untuk
saham yang akan dibeli atau dijual sehingga dapat membantu investor memprediksi
keuntungan maupun kerugian di masa depan (Dharma dkk, 2022), sementara
Market to Book Assets Ratio dan Price Earning Ratio hanya menunjukkan
ekspektasi pasar tentang peluang nilai investasi dan pertumbuhan Perusahaan
dengan membandingkan antara nilai pasar aset dengan nilai buku aset. Keduanya
cenderung terbatas sebagai alat penyaringan untuk mengidentifikasi perusahaan
yang berpotensi undervalued sebelum melakukan analisis yang lebih mendalam
terhadap fundamental perusahaan, industri terkait atau tren sekuler, serta faktor-

faktor lain yang dapat memengaruhi harga sahamnya (Kenton, 2025).



Secara sederhana, PBV mengukur seberapa besar investor bersedia
membayar untuk setiap Rupiah nilai buku perusahaan. Terdapat 3 kemungkinan
nilai PBV sama dengan 1, kurang dari 1, dan lebih dari 1. Semakin tinggi PBV
sebuah perusahaan, semakin mahal harga saham perusahaan tersebut. Sebaliknya,
semakin rendah PBV sebuah perusahaan, semakin murah harga saham perusahaan
tersebut. Kemudian, PBV < 1 menunjukkan bahwa harga saham sebuah perusahaan
murah karena lebih rendah dibandingkan nilai bukunya (McClure, 2024). Banyak
investor yang lebih menyukai PBV < 1 karena mengindikasikan harga saham yang
murah. Namun, PBV < 1 juga dapat mengindikasikan bahwa perusahaan tersebut
memiliki kinerja keuangan yang buruk (McClure, 2024).

Berikut adalah data Price to Book Value perusahaan sektor energi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023

Tabel 1. 1 Price To Book Value (PBV) Perusahaan Sektor Energi
Tahun 2019-2023

NO | KODE | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 F\I;ztg
1 |ABMM | 051|061 |1,23]| 1,06 | 0,80 | 0,84
2 | ADRO | 406 | 4,13 | 581 | 3,36 | 12,03 | 5,88
3 | AKRA | 137|139 138|229 | 2,60 | 1,81
4 | BRMS | 0.74 | 3.03 | 1.46 | 0.69 | 0.71 | 1.33
5 | DEWA | 0,22 | 0,27 | 0,28 | 0,30 | 0,38 | 0,29
6 | DSSA | 031 0,37 | 135|064 | 404 | 1,34
7 INDY | 0,48 | 0,53 | 0,95 | 0,68 | 0,34 | 0,60
8 | PGAS | 0,63 | 0,69 | 0,74 | 0,73 | 0,50 | 0,66
9 PSSI | 0,74 10,78 | 1,47 | 1,66 | 1,06 | 1,14
10 | PTBA | 1,78 | 1,81 | 1,72 | 1,68 | 1,52 | 1,70
11 | PTRO | 0,57 | 057 | 0,83 | 1,11 | 1,34 | 0,88

Sumber: Data Diolah
Berdasarkan tabel 1.1 dapat dilihat bahwa rata-rata PBV (Price-to-Book

Value) pada masing-masing perusahaan sektor energi di Indonesia terdapat 5



perusahaan yang nilai PBVnya lebih kecil daripada 1, hal tersebut mengindikasikan
bahwa harga saham Perusahaan tersebut murah dan kinerja Perusahaan dalam
kategori buruk. Sementara yang lainnya juga tidak menunjukan nilai PBV yang
terlalu signifikan kecuali Perusahaan dengan kode ADRO.

Terdapat beberapa faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan antara lain
adalah profitabilitas, ukuran perusahaan, nilai aktiva, deviden, struktur modal, dan
Keberlanjutan. Menurut Kasmir (2019) profitabilitas merupakan faktor yang dapat
mempengaruhi nilai perusahaan. Jika menejer mampu mengelola perusahaan
dengan baik maka biaya yang dikeluarkan oleh perusahaan akan menjadi lebih kecil
sehingga profit yang dihasilkan menjadi lebih besar. Besar kecilnya profit ini yang
akan mempengaruhi nilai Perusahaan.

Kemudian, selain faktor ekonomi, investor juga mempertimbangkan faktor
lingkungan, sosial, dan tata kelola pada keputusan investasi. Investor cenderung
memilih perusahaan yang memiliki kinerja dengan mempertimbangkan aspek
ekonomi, lingkungan, sosial dan tata kelola yang baik (Purnomo & Sutapa, 2024).
Para investor meyakini bahwa perusahaan dengan kinerja yang mempertimbangkan
faktor-faktor tersebut akan memiliki risiko yang lebih rendah dan potensi

pengembalian yang lebih tinggi jangka panjang.

Sektor energi merupakan salah satu sektor yang sangat disoroti dalam isu
lingkungan, sosial, dan tata kelola karena dianggap paling banyak mengambil
keuntungan dari kekayaan sumberdaya alam. Kegiatan eksplorasi maupun produksi
minyak dan gas bumi dapat menyebabkan pencemaran lingkungan. Saat ini
Indonesia menjadi negara peringkat ke-10 teratas dalam penghasil gas rumah kaca

dan peringkat ke-19 dalam penyebaran emisi CO2 di dunia (Asian Development



Bank, 2020) maka dari itu sektor energi harusnya berkontribusi lebih kepada alam
semesta maupun penyelesaian isu-isu lingkungan khususnya (Purnomo & Sutapa,

2024).

Sektor energi juga dihadapkan pada tekanan regulasi yang semakin ketat
baik di tingkat nasional maupun global, seperti kewajiban pelaporan keberlanjutan
(Sustainability Reporting), kepatuhan terhadap kebijakan ESG, serta komitmen
terhadap target dekarbonisasi dalam kerangka Sustainable Development Goals
(SDGs). Transisi menuju energi berkelanjutan telah menjadi agenda global,

didukung berbagai kebijakan internasional dan nasional.

Perusahaan sektor energi memiliki tanggung jawab strategis terhadap
lingkungan dan masyarakat, sehingga keterlibatannya dalam pelaporan
keberlanjutan sangat krusial untuk masa depan pembangunan berkelanjutan di
Indonesia, sementara itu, penelitian yang berkaitan dengan sustainability repoting
dan ESG masih didominasi industri perbankan (Cantero-Saiz, Polizzi, dan
Scannella 2024) ; (Ioannidis, Kosmidou, dan Zopounidis 2025); (S. L. Chen, Wang,
dan Chen 2025); (Mandas et al., 2024). Pengungkapan ESG dan sustainability
reporting dapat menjadi sinyal positif untuk membangun persepsi pasar dan
meningkatkan nilai perusahaan agar dipercaya stakeholder, dan tangguh

menghadapi risiko eksternal.

Dengan mempertimbangkan urgensi isu keberlanjutan di sektor energi, hal
tersebut meningkatkan kesadaran investor atas pentingnya transparansi dan
akuntabilitas serta potensi kontribusi terhadap pembangunan berkelanjutan di

Indonesia, Banyak perusahaan di dunia semakin menyadari bahwasanya



kesuksesan jangka panjang bukan sekadar diukur melalui kinerja keuangan, namun
juga dari dampak lingkungan dan sosial yang ditimbulkan (Purnomo & Sutapa,

2024).

UU No.40 Tahun 2007 (pasal 1 ayat 3) tentang Sustainability Report
menyatakan bahwa perusahaan yang aktifitas bisnisnya berhubungan dengan
sumber daya alam harus melaksanakan tanggung jawab sosial dan lingkungan, serta
menyajikan informasi kinerja kegiatan tanggung jawab sosial dan lingkungan
dalam laporan tahunan. Selain itu, Otoritas Jasa Keuangan (OJK) menerbitkan
peraturan terkait kewajiban pelaporan tentang tanggung jawab sosial dan
lingkungan dalam Peraturan OJK Nomor 29/POJK.04/2016 (pasal 4 huruf h) yang
menyatakan bahwa tanggung jawab sosial dan lingkungan merupakan salah satu
informasi yang wajib diungkapkan dalam laporan tahunan dan nomor
51/PJOK.03/2017 tentang penerapan keuangan berkelanjutan (IAI, 2021 dalam

Nisaih & Prijanto, 2023)

Adanya peraturan dan isu lingkungan maupun sosial terhadap kegiatan
operasi perusahaan yang terjadi di Indonesia diharapkan dapat menjadi evaluasi
bagi perusahaan untuk meningkatkan kesadaran terhadap lingkungan sekitar
dengan memberikan informasi yang mencerminkan kelengkapan, akurasi,
transparansi, akuntabilitas, keterverifikasian, serta materialitas dalam berbagai
aspek termasuk potensi dalam menciptakan nilai perusahaan agar stakeholders
memahami pendekatan dan kinerja perusahaan dari sisi keuangan maupun non
keuangan (Saraswati & Alam, 2022). Salah satu jenis pelaporan non-keuangan

adalah Laporan Keberlanjutan (Pratama, 2021).



Nyatanya, dari 87 perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia, hanya 11 perusahaan atau hanya setara dengan 13% yang melaporkan
Laporan Keberlanjutan secara konsisten dari tahun ke tahun. Hal tersebut
menggambarkan bahwa masih banyak perusahaan sektor energi yang belum
konsisten setiap tahunnya melaporkan Laporan Keberlanjutan Perusahaan dan
pengungkapan ESG.

Green Business Benchmark (2022) menyebutkan bahwa Keberlanjutan dan
ESG saling berkaitan erat namun terdapat beberapa perbedaan utama antara kedua
konsep tersebut, antara lain sustainability reporting memiliki cakupan yang
meliputi model dan metodologi bisnis secara keseluruhan dengan mengutamakan 3
pilar, yaitu Lingkungan, Sosial, dan ekonomi sementara ESG Disclosure hanya
berfokus pada faktor lingkungan, sosial, dan tata kelola. Kemudian Gasset (2023)
juga menyebutkan bahwa tujuan keduanya berbeda. Sustainability reporting
bertujuan sebagai alat komunikasi perusahaan sementara ESG Disclosure bertujuan
sebagai alat evaluasi kinerja perusahaan.

Global Reporting Initiative (2022) telah menerbitkan serangkaian pedoman
untuk pelaporan pembangunan berkelanjutan, yang mencakup semua aspek dari
tiga hal utama (People, planet, dan Profit). Dengan pendekatan ini, perusahaan
diharuskan untuk melaporkan dampaknya terhadap laba bersih dalam tiga kategori,
untuk memberikan ukuran komprehensif tentang dampaknya terhadap dunia
dengan menyediakan informasi ESG yang relevan.

Berikut adalah list perusahaan yang melaporkan laporan keberlanjutannya

Pada rentan waktu 2019-2023



Tabel 1. 2 Sustainability Reporting Perusahaan Sektor Energi

Tahun 2019-2023

Sustainability Reporting Rata-
No | Kode Nama Perusahaan 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | Rata
1| ABMM | ABM Investama Tbk. 0,62 | 0,62 | 0,90 | 0,85 | 0,75 0,75
2 | ADRO | Adaro Energy Indonesia Thk. 0,75 10,78 | 0,51 | 0,60 | 0,62 | 0,65
3 | AKRA | AKR Corporindo Thk. 0,39 | 0,43 | 0,82 | 0,74 | 0,71 | 0,62
4 | BRMS | Bumi Resources Thk. 0,56 | 0,55 | 0,67 | 0,74 | 0,74 | 0,65
5 | DEWA | Darma Henwa Thbk 0,49 | 0,06 | 0,07 | 0,08 | 0,08 0,16
6 | DSSA | Dian Swastatika Sentosa Tbhk 0,49 | 0,55 | 0,52 | 0,70 | 0,71 0,59
7 | INDY | Indika Energy Thk. 0,38 | 0,38 | 0,37 | 0,56 | 0,57 0,45
8 | PGAS | Perusahaan Gas Negara Thk. 0,36 | 0,36 | 0,80 | 0,83 | 0,79 | 0,63
9 | PSSI IMC Pelita Logistik Thk. 0,75 1 0,78 | 0,78 | 0,78 | 0,72 0,76
10 | PTBA | Bukit Asam Thbk. 0,22 | 0,22 | 0,22 | 0,40 | 0,35 0,29
11 | PTRO | Petrosea Tbk. 0,62 | 0,80 | 0,64 | 0,84 | 0,84 0,75

Sumber: Data Diolah

Pengungkapan dari penerapan bisnis yang berkelanjutan disampaikan
melalui  sustainability report dengan menerapkan aspek lingkungan
(environmental), sosial (social), dan ekonomi (economy) dengan baik (Sedyasana
& Wijaya, 2024). (Ananda et al., 2023); Krychiw (2023) menyebutkan bahwa
pelaporan keberlanjutan yang baik adalah pelaporan yang setidak-tidaknya
melaporkan 50% dari item yang menjadi indikator dalam pelaporan keberlanjutan,
yaitu 89 item, dikategorikan sebagai kategori di atas rata-rata, sedangkan pelaporan
dibawah 50% dimasukkan dalam kategori di bawah rata-rata. Berdasarkan dari data
pada tabel 1.2 mengungkapkan bahwa secara rata-rata dalam kurun 5 tahun, masih
terdapat perusahaan dalam kategori di bawah rata-rata dalam hal pelaporan

keberlanjutan (sustainability reportimg), yaitu: DEWA, INDY dan PTBA.

Informasi non keuangan yang diungkapkan juga dapat meningkatkan nilai
perusahaan. Laporan keberlanjutan menyajikan informasi non keuangan

perusahaan, yang menjelaskan tentang aspek ekonomi, lingkungan, dan sosial




perusahaan, kemudian di dalamnya juga terdapat tiga komponen utama antara lain
lingkungan, sosial, dan tata kelola (ESG) (Buallay, 2019)

S&P Global (2023) melakukan kategorisasi penilaian ESG dari 0% sampai
dengan 100% yang mengindikasikan kinerja ESGnya buruk sampai dengan sangat
baik. Adapun pengkategoriannya 0%-59% dikatakan buruk, 60%-79% baik, dan
80%-100% sangat baik.

Berikut adalah data pengungkapan ESG perusahaan sektor energi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang secara konsisten mengungkapkan kinerja
ESGnya dari tahun 2019-2023.

Tabel 1. 3 Skor Pengungkapan ESG Perusahaan Sektor Energi
Tahun 2019-2023

No. | Kode | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 Rata-
Rata

1 |ABMM | 057 | 0.70 | 093 | 0.69 | 0.63 0.70
2 | ADRO | 068 | 0.68 | 0.54 | 0.52 | 0.54 0.59
3 | AKRA | 043 | 048 | 0.84 | 0.63 | 0.61 0.60
4 | BRMS | 0.63 | 0.61 0.70 | 0.63 | 0.63 0.64
5 | DEWA | 052 | 0.56 | 0.58 | 0.68 | 0.70 0.61
6 DSSA | 042 | 042 | 041 0.58 | 0.59 0.48
7 INDY | 034 | 034 | 0.76 | 0.77 | 0.73 0.59
8 PGAS | 0.83 | 0.84 | 0.84 | 0.74 | 0.70 0.79
9 PSSI 026 | 026 | 026 | 0.30 | 0.38 0.29
10 | PTBA | 0.59 | 0.73 | 0.74 | 0.79 | 0.79 0.73
11 | PTRO | 041 0.68 | 0.51 0.61 0.66 0.57

Sumber: Data Diolah

Berdasarkan tabel 1.3 secara umum, konsistensi pengungkapan ESG
perusahaan dari tahun ke tahun mengalami fluktuasi dari tahun 2019 ke 2023 dan
cenderung meningkat. Namun apabila dilihat dari rata-ratanya, terdapat 5
perusahaan yang masih dalam kategori buruk dan selebihnya masuk dalam kategori

baik. Belum ada perusahaan sektor energi di Indonesia yang kinerja ESGnya masuk
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dalam kategori sangat baik. Hal ini bisa berdampak negatif pada reputasi
perusahaan dan kepercayaan pemangku kepentingan.

Perhatian terhadap praktek keberlanjutan melalui pengungkapan informasi
ESG dalam laporan keberlanjutan dan laporan tahunan perusahaan memberikan
sinyal yang baik dan menciptakan persepsi positif, meningkatkan reputasi
perusahaan dan meningkatkan nilai Perusahaan (Baier et al., 2020); (D’Ecclesia et
al. 2024). Penerapan ESG membantu meningkatkan reputasi perusahaan dan
menurunkan resiko kegagalan bisnis, sehingga menjamin keberlanjutan usaha
(Febrina dan Akbar 2023). Meningkatnya kesadaran investor atas pentingnya
transparansi dan akuntabilitas berkontribusi terhadap pembangunan berkelanjutan
di Indonesia.

Kesuksesan jangka panjang tidak hanya terukur melalui kinerja keuangan,
namun juga dari dampak lingkungan dan sosial yang ditimbulkan (D. A. Purnomo
dan Sutapa 2024). Kesadaran terhadap lingkungan sekitar dengan memberikan
informasi yang mencerminkan kelengkapan, akurasi, transparansi, akuntabilitas,
keterverifikasian, serta materialitas dalam berbagai aspek termasuk potensi dalam
menciptakan nilai perusahaan agar stakeholders memahami pendekatan dan kinerja
perusahaan dari sisi keuangan maupun non keuangan (Pratama, 2021); (Saraswati
& Alam, 2022).

Selanjutnya, Intensitas pelaporan dan pengungkapan sustainability
reporting dapat memberikan gambaran baik mapun buruk kepada pengguna laporan
keuangan. Profitabilitas dipilih sebagai variabel pemoderasi karena variabel ini
diduga berpengaruh secara moderating (memperkuat atau memperlemah)

hubungan antara sustainability reporting dan nilai perusahaan. Dalam pengambilan
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keputusan, investor akan lebih tertarik pada perusahaan yang memiliki profitabilitas
yang tinggi dan melakukan pengungkapan lingkungan dengan baik yang pada
akhirnya diharapkan untuk dapat meningkatkan nilai perusahaan (Budiana &
Budiasih, 2020). Selain itu, profitabilitas yang merupakan kemampuan perusahaan
menghasilkan keuntungan juga memiliki peran penting dalam mendorong praktik
Sustainability Reporting dan ESG Disclosure, perusahaan yang memiliki tingkat
profitabilitas yang baik cenderung lebih mampu dan termotivasi untuk
mengalokasikan sumber daya yang cukup dalam melaksanakan dan melaporkan
praktik keberlanjutan perusahaan.

Menurut Syuhada dkk (2020) Profitabilitas memberikan informasi tentang
kapasitas perusahaan dalam mencapai laba yang dilihat dari kinerja perusahaan
dalam mengukur aset dan hutang dalam periode waktu tertentu. Profitabilitas diukur
melalui berbagai rasio, salah satunya adalah return on assets (ROA) (Hanum &
Febyola, 2023). ROA di pilih dalam penelitian ini untuk menganalisis seberapa
besar pengaruh tingkat pengembalian atas aktiva perusahaan (Rahayu, 2023). ROA
menunjukkan kemampuan perusahaan dengan menggunakan seluruh aset untuk
menghasilkan laba setelah pajak.

Dengan mengoptimalkan penggunaan aset perusahaan, perusahaan dapat
menghemat biaya dan mendapatkan dana yang cukup untuk melakukan kegiatan
operasional. Semakin besar ROA, artinya semakin efisien penggunaan aktiva
perusahaan. Zinn & Safane (2024) dan Birken (2021) mengungkapkan bahwa pada
umumnya ROA yang baik adalah 5% atau lebih, dan di atas 20% dikatakan sangat

baik.
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Berikut adalah data profitabilitas perusahaan sektor energi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023 dengan menggunakan ROA sebagai
indikator pengukuran profitabilitas perusahaan

Tabel 1. 4 Presentase Nilai Profitabilitas yang diukur dengan ROA
Perusahaan Sektor Energi Tahun 2019-2023

No.| Kode | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | Rat&
Rata

1 [ABMM]| 001 | -005 | 018 | 017 | 015 | 0.09
2 |ADRO | 0.06 | 0.02 | 014 | 026 | 018 | 0.13
3 |AKRA| 0.04 | 004 | 005 | 009 | 010 | 0.06
4 [ BUMI | 000 | 001 | 007 | 015 | 001 | 0.04
5 [DEWA| 001 | 000 | 000 | -0.03 | 0.00 | 0.00
6 | DSSA | 0.02 | -0.02 | 009 | 003 | 012 | 0.05
7 | INDY | 000 | 003 | 002 | 014 | 005 | 0.04
8 | PGAS | 002 | 003 | 005 | 006 | 006 | 0.03
9 | Pssl | 0.09 | 006 | 016 | 024 | 020 | 0.15
10 | PTBA | 015 | 010 | 022 | 028 | 0.16 | 0.18
11 | PTRO | 006 | 006 | 006 | 007 | 002 | 005

Sumber: Data Diolah

Berdasarkan tabel 1.4 rata-rata rasio return on asset masing-masing
perusahaan menunjukkan terdapat 4 perusahaan yang nilainya tidak mencapai 5%
yang artinya kinerja perusahaan yang diukur dengan ROA masuk ke dalam kategori
buruk dan sementara yang lainnya dalam kategori baik. Dari penjelasan tersebut
dapat diketahui sebagai fenomena masalah return on asset ratio pada perusahaan
sektor energi mengalami perbedaan antar perusahaan. Dimana peningkatan return
on asset di sebabkan oleh meningkatnya total laba dan diikuti oleh meningkatnya
total aset yang dimiliki oleh perusahaan dan menurunnya return on asset
disebabkan oleh menurunnya total laba yang dihasilkan oleh perusahaan dan diikuti

oleh peningkatan total aset yang dimiliki oleh perusahaan.
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Penelitian Megananda dan Prastiwi (2022) menyatakan bahwa
pengungkapan lingkungan memiliki efek positif dan signifikan pada nilai
perusahaan ketika keuntungan tinggi. Namun hal tersebut berbanding terbalik
dengan penelitian yang dilakukan oleh Setiawan & Madyakusumawati (2023) yang
menunjukkan bahwa Pelaporan keberlanjutan berdampak negatif terhadap nilai
perusahaan, dengan profitabilitas tidak memoderasi hubungan antara pelaporan
keberlanjutan dan nilai perusahaan.

Berdasarkan latar belakang dan fenomena maka dalam penyusunan tugas
akhir ini penulis mengambil judul penelitian yaitu “Pengaruh Sustainability
Reporting dan ESG Disclosure Terhadap Nilai Perusahaan yang Dimoderasi

oleh Profitabilitas pada Perusahaan Sektor Energi”.

1.2  Identifikasi Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah di atas, maka identifikasi masalah
dalam penelitian ini antara lain:

1. Rata-rata PBV (Price-to-Book Value) pada masing-masing perusahaan sektor
energi di Indonesia terdapat 5 perusahaan yang nilai PBVnya lebih kecil
daripada 1, hal tersebut mengindikasikan bahwa harga saham Perusahaan
tersebut murah dan kinerja Perusahaan dalam kategori buruk. Sementara yang
lainnya juga tidak menunjukan nilai PBV yang terlalu signifikan kecuali
Perusahaan dengan kode ADRO.

2. Hanya setara dengan 13% atau setara dengan 11 dari 87 perusahaan yang
melaporkan Laporan Keberlanjutan secara konsisten dari tahun ke tahun. Hal

tersebut menggambarkan bahwa masih banyak perusahaan sektor energi yang
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belum sadar untuk melakukan pelaporan keberlanjutan bagi nilai perusahaan.
Kemudian 4 perusahaan dikategorikan di bawah rata-rata.
. Konsistensi pengungkapan ESG perusahaan dari tahun ke tahun mengalami
fluktuasi dari tahun 2019 ke 2023 dan cenderung meningkat. Namun secara
rata-rata, terdapat 5 perusahaan yang masih dalam kategori buruk dan
selebihnya masuk dalam kategori baik. Hal tersebut mengindikasikan bahwa
perusahaan-perusahaan  mengalami  kesulitan dalam menjaga atau
meningkatkan transparansi dan komitmen terhadap aspek ESG. Tercatat Belum
ada perusahaan sektor energi di Indonesia yang kinerja ESGnya masuk dalam
kategori sangat baik. Hal ini bisa berdampak negatif pada reputasi perusahaan
dan kepercayaan pemangku kepentingan.
Terdapat 4 Perusahaan sektor energi yang menunjukan kinerja perusahaan yang
diukur dengan ROA dibawah dari 5% atau buruk. Peran Profitabilitas juga
Tidak Konsisten dalam memoderasi hubungan antara pelaporan keberlanjutan
dan nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan kompleksitas hubungan antara
profitabilitas, pelaporan keberlanjutan, dan nilai perusahaan yang perlu diteliti
lebih lanjut

Batasan Masalah

Berdasarkan latar belakang dan identifikasi masalah yang telah diuraikan,

maka penulis membatasi masalah penelitian dalam mengukur tiap-tiap variabel

penelitian, yaitu:

. Penelitian ini secara khusus akan meneliti perusahaan-perusahaan yang
bergerak di sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada

tahun 2019-2023.
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2. Nilai Perusahaan diukur dengan menggunakan Price to Book Value (PBV).

3. Sustainability  Reporting  diukur  berdasarkan  apakah  Perusahaan
mengungkapkan atau tidak pada aspek ekonomi, lingkungan, dan sosial.
Kemudian ESG diukur berdasarkan kelengkapan pengungkapan informasi
dalam laporan keberlanjutan perusahaan, dengan fokus pada aspek
Environmental, Social, dan Governance (ESG) berdasarkan standar Global
Reporting Initiative (GRI)

4. Profitabilitas diukur menggunakan rasio keuangan yang relevan, yaitu Refurn
on Assets (ROA).

5. Jumlah perusahaan pada penelitian ini akan mencakup perusahaan sektor energi
yang terdaftar di BEI yang secara konsisten menerbitkan laporan keuangan dan
laporan keberlanjutan selama periode penelitian.

1.4 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan diatas, maka rumusan pada
penelitian ini yaitu:

1. Apakah terdapat pengaruh Sustainability Reporting terhadap Nilai Perusahaan
pada Perusahaan sektor energi?

2. Apakah terdapat pengaruh ESG Disclosure terhadap Nilai Perusahaan pada
Perusahaan sektor energi?

3. Apakah profitabilitas memoderasi hubungan antara Sustainability Reporting
terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan sektor energi?

4. Apakah profitabilitas memoderasi hubungan antara ESG Disclosure terhadap

Nilai Perusahaan pada Perusahaan sektor energi?
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5  Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah yang telah diuraikan, maka tujuan yang ingin

dicapai dalam penelitian ini adalah:

1.

Untuk menguji dan menganalisis pengaruh Sustainability Reporting terhadap
Nilai Perusahaan pada Perusahaan sektor energi yang terdaftar di BEI Tahun
2019-2023.

Untuk menguji dan menganalisis pengaruh ESG Disclosure terhadap Nilai
Perusahaan pada Perusahaan sektor energi yang terdaftar di BEI Tahun 2019-

2023.

. Untuk menguji dan menganalisis peran profitabilitas dalam memoderasi

hubungan antara Sustainability Reporting terhadap Nilai Perusahaan pada
Perusahaan sektor energi yang terdaftar di BEI Tahun 2019-2023.

Untuk menguji dan menganalisis peran profitabilitas dalam memoderasi
hubungan antara ESG Disclosure terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan

sektor energi yang terdaftar di BEI Tahun 2019-2023.

.6  Manfaat Penelitian

Adapun manfaat yang dapat diperoleh bagi beberapa pihak dari penelitian

ini antara lain:

1.

Bagi Akademisi

Penelitian ini diharapkan dapat menambah ilmu pengetahuan serta dapat
digunakan sebagai landasan dan sebagai bahan pertimbangan untuk melakukan
penelitian selanjutnya yang berkaitan dengan Sustainability Reporting, ESG

Disclosure, Nilai Perusahaan dan Profitabilitas.

2. Bagi Perusahaan
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Diharapkan penelitian ini mampu membantu perusahaan dalam mengevaluasi
kinerja perusahaan untuk dapat meningkatkan nilai perusahaan.

Bagi Investor

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan bagi investor
dalam memilih perusahaan untuk berinvestasi.

Bagi Penulis

Penelitian ini menjadi sarana penambah wawasan mengenai kinerja perusahaan

yang dapat meningkatkan nilai perusahaan



BAB II

KAJIAN PUSTAKA

2.1 Landasan Teori
2.1.1 Stakeholder Theory

Donaldson & Preston (1995) berpendapat bahwa teori stakeholder akan
memperluas tanggung jawab perusahaan kepada seluruh pemangku kepentingan
(stakeholders), bukan hanya kepada para pemilik saham perusahaan (shareholders).
Menurut stakeholder theory (teori pemangku kepentingan), tujuan utama korporasi
adalah mengoptimalkan keuntungan bagi semua pihak yang terlibat. Teori ini
menggarisbawahi integrasi prinsip-prinsip sosial dan pemilik perusahaan ke dalam

kerangka operasional perusahaan (Z. Chen & Xie, 2022)

Perusahaan harus melakukan upaya yang nyata untuk menjaga hubungan
baik dengan para stakeholders, dengan cara mengamodasikan keinginan dan
kebutuhan para pemangku kepentingan yang ada, terutama yang berhubungan
langsung dengan sumber daya yang digunakan oleh perusahaan dalam aktivitas
operasionalnya, misalnya tenaga kerja, konsumen, dan pemilik saham. Salah satu
cara yang dapat dilakukan perusahaan untuk membina dan meningkatkan hubungan
baik dengan para stakeholders adalah dengan mengungkapkan laporan yang
mepunyai nilai tambah, yaitu sustainability report (Cheng et al., 2023). Kinerja
ESG suatu perusahaan merupakan indikator kuat dedikasinya terhadap praktik-
praktik yang ramah lingkungan. Para pemangku kepentingan diberikan landasan

untuk membuat keputusan yang terkait dengan keberlanjutan (Duan et al., 2023)

18
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Penelitian sebelumnya telah mengeksplorasi beragam elemen yang
berkontribusi positif terhadap kinerja ESG perusahaan. Tentu saja, mencapai
kinerja ESG yang baik memerlukan sumber daya yang memadai (Wang et al.,
2023). ROA dan Nilai Perusahaan memainkan peran penting dalam alokasi sumber
daya dan dapat membantu dalam pengelolaan keberlanjutan, sehingga
berkontribusi pada pencapaian tujuan Lingkungan, Sosial, dan Tata Kelola (ESG).
(Bhutta et al., 2022) aMeskipun demikian, para pemangku kepentingan
memperoleh nilai dari tetap memperoleh informasi yang baik tentang ESG, karena
hal itu meningkatkan kepercayaan mereka terhadap perusahaan (Tang & Zhang,

2020) ; (Ren et al., 2023)

2.1.2 Signaling Theory

Menurut Brigham & Houston (2019) Signaling theory adalah suatu signal
tindakan yang diambil manajemen perusahaan yang memberi petunjuk investor
tentang bagaimana manajemen memandang prospek perusahaan di masa depan.
Sustainability reporting dan pengungkapan ESG dapat menjadi sinyal positif bagi
investor bahwa perusahaan memiliki komitmen terhadap praktik bisnis yang
bertanggung jawab dan berkelanjutan. Hal ini dapat meningkatkan kepercayaan

investor dan pada akhirnya meningkatkan nilai perusahaan.

Kartana et al. (2024) pengungkapan aktivitas sosial dan lingkungan melalui
sustainability report dipakai sebagai sinyal positif oleh agen ke pada investor,
sehingga diharapkan investor akan memberikan penghargaan dalam bentuk
membeli saham perusahaan yang berdampak pada peningkatan nilai perusahaan.
Sinyal yang diberikan adalah informasi yang menjelaskan informasi yang dianggap

penting bagi pemangku kepentingan dan pelaku bisnis. Aktivitas sosial dan
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lingkungan terkait Perusahaan menginformasikan kepada investor tentang

kemungkinan pengembalian substansial di masa depan perusahaan.

Perusahaan yang berkinerja baik dan sesuai dengan harapan pemangku
kepentingan akan mengirimkan sinyal kepada mereka baik dalam bentuk sinyal
manajemen bahwa perusahaan memiliki peluang kedepannya yang kuat dan
menjamin pembangunan kehidupan perusahaan yang berkelanjutan (Prabantama &
Parasetya, 2022). Dengan mengungkapkan informasi tentang keberlanjutan,
perusahaan memberikan sinyal kepada investor bahwa mereka tidak hanya fokus
pada keuntungan jangka pendek, tetapi juga pada keberlanjutan jangka panjang. Hal
ini dapat menarik investor yang tertarik dengan investasi berkelanjutan dan

meningkatkan nilai perusahaan.

2.1.2  Nilai Perusahaan
2.1.2.3 Pengertian Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan merupakan kondisi tertentu yang telah dicapai oleh suatu
perusahaan sebagai gambaran dari kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan
setelah melalui suatu proses kegiatan selama beberapa tahun, yaitu sejak
perusahaan tersebut didirikan sampai dengan saat ini. Meningkatnya nilai
perusahaan adalah sebuah prestasi, yang sesuai dengan keinginan para pemiliknya,
karena dengan meningkatnya nilai perusahaan, maka kesejahteraan para pemilik
juga akan meningkat.

Nilai perusahaan merupakan indikator penilaian pasar bagi perusahaan
secara keseluruhan sebab dengan nilai yang tinggi menunjukkan kemakmuran
pemegang saham juga tinggi. Meningkatnya nilai perusahaan dapat menarik minat

investor untuk menanamkan modalnya. Menurut Martono & Harjito (2021)
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berpendapat bahwa “memaksimumkan nilai perusahaan di sebut sebagai
memaksimumkan kemakmuran pemegang saham (Stake holder wealth maksimum)
yang dapat diartikan sebagai memaksimumkan harga biasa dari perusahaan.

Kemudian menurut Arfan (2020) bahwa nilai dari perusahaan yang di
publikasikan dapat memberikan informasi seberapa besar masyarakat (investor)
atau para pemegang saham menghargai perusahaan, sehingga meraka mau membeli
saham perusahaan dengan harga yang tinggi disbanding nilai buku saham. Adapun
Brigham & Houston (2019) menyatakan bahwa: “nilai perusahaan merupakan nilai
yang bergantung pada peluangnya untuk tumbuh, dimana peluang ini bergantung
pada kemampuannya untuk menarik modal”. Nilai perusahaan yang tinggi menjadi
keinginan para pemilik perusahaan, sebab dengan nilai yang tinggi menunjukkan
kemakmuran pemegang saham yang tinggi. Kekayaan pemegang saham dan
perusahaan dipersentasekan oleh harga pasar dari saham yang merupakancerminan
keputusan investasi, pendanaan (financing), dan manajemen asset.

Sementara itu dalam pandangan Sihombing (2023) Price to Book Value
(PBV) merupakan suatu nilai yang dapat digunakan untuk membandingkan apakah
sebuah saham lebih mahal atau lebih murah dibandingkan dengan saham lainnya.
Sehingga dapat disimpulkan bahwa Nilai Perusahaan adalah sebuah indikator
penilaian pasar yang dipublikasi ke seluruh stakeholder sehingga dapat digunakan
untuk pengambilan Keputusan khususnya dalam berinvestasi di Perusahaan
tersebut berdasarkan harga saham suatu Perusahaan.
2.1.2.4 Tujuan dan Manfaat Nilai Perusahaan

Adapun tujuan dan manfaat nilai perusahaan adalah agar meningkatnya nilai

perusahaan atau adanya pertumbuhan perusahaan. Pertumbuhan perusahaan yang
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mudah terlihat adalah adanya penilaian yang tinggi dari eksternal perusahaan
terhadap aset perusahaan maupun terhadap pertumbuhan pasar saham.

Menurut Brigham & Houston (2019) menyatakan bahwa: “nilai perusahaan
manfaat dan tujuan untuk memaksimalisasi kekayaan pemegang saham (stocholder
wealth maximization) yang diterjemahkan menjadi memaksimalkan harga saham
biasa perusahaan” Kemudian menurut Riyanto (2020) menyatakan nilai perusahaan
dapat diukur dengan PBV (nilai buku per lembar saham) bertujuan dan bermanfaat
untuk menunjukkan jumlah rupiah yang akan dibayarkan kepada setiap lembar
saham apabila perusahaan pada saat itu dibubarkan dengan anggapan bahwa semua
aktiva dapat direalisir atau dijual dengan harga yang sama dengan nilai bukunya
atau menunjukkan jumlah rupiah aktiva perusahaan yang menjadi hak setiap lembar
saham.

Tujuan dan manfaat nilai perusahaan adalah Price To Book Value digunakan
untuk mengetahui langsung sudah berapa kali market value suatu saham dihargai
oleh book valuenya, untuk menunjukkan jumlah rupiah yang akan dibayarkan
kepada setiap lembar saham apabila perusahaan pada saat itu dibubarkan dengan
anggapan bahwa semua aktiva dapat direalisir atau dijual dengan harga yang sama
dengan nilai bukunya atau menunjukkan jumlah rupiah aktiva perusahaan yang
menjadi hak setiap lembar saham, untuk memaksimalisasi kekayaan pemegang
saham (stocholder wealth ~maximization) yang diterjemahkan menjadi
memaksimalkan harga saham biasa Perusahaan.
2.1.2.5 Faktor-faktor Yang Mempengaruhi Nilai Perusahaan

Ada banyak faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Faktor-

faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan antara lain adalah ukuran perusahaan,
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pertumbuhan perusahaan, keunikan perusahaan, nilai aktiva, deviden, penghematan
pajak, struktur modal, fluktuasi nilai tukar, dan keadaan pasar modal. Menurut
Kasmir (2019) profitabilitas merupakan faktor yang dapat mempengaruhi nilai
perusahaan. Jika menejer mampu mengelola perusahaan dengan baik maka biaya
yang dikeluarkan oleh perusahaan akan menjadi lebih kecil sehingga profit yang
dihasilkan menjadi lebih besar. Besar kecilnya profit ini yang akan mempengaruhi
nilai Perusahaan. Sedangkan Menurut Brigham & Houston (2019) menyatakan
bahwa: “Likuiditas merupakan faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan.
Karena nilai suatu aset juga bergantung pada likuiditas, yang artinya seberapa
mudah aset itu dijual dan diubah menjadi kas pada nilai pasar yang wajar”.
2.1.2.6 Pengukuran Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan pada penelitian ini diukur dengan menggunakan rasio
pasar Price Book to Value (PBV). Nilai perusahaan yang diindifikasikan dengan
Price Book to Value (PBV) yang tinggi menjadi harapan para pemilik perusahaan
bisnis pada suatu saat ini, sebab Price Book to Value (PBV) yang mempunyai harga
pasar tinggi dapat meningkatkan kemakmuran para pemegang saham. Menurut

Fahmi (2020) dan Harmono (2023) menyatakan rumus sebagai berikut:

Price

PBV =

Nilai Buku Per Saham

2.1.4 Sustainability Reporting

Undang-undang No. 40 tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas pasal 74
menjelaskan bahwa perseroan yang kegiatan usahanya dibidang dan berkaitan
dengan sumber daya alam wajib melaksanakan tanggung jawab sosial dan

lingkungan sekitar. Dengan adanya peraturan tersebut menurut National Center For
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Sustainability Reporting (NCSR), sustainability di Indonesia terus berkembang,
tetapi jumlah perusahaan di Indonesia yang melaporkan Sustainability Report
masih jauh tertinggal dibandingkan dengan negara maju (National Centre For
Sustainability Reporting, 2021). Laporan kebelanjutan adalah praktik pengukuran,
pengungkapan dan Upaya akuntabilitas dari kinerja organisasi dalam mencapai
tujuan Pembangunan berlanjutan kepada para pemangku kepentingan baik internal

maupun eksternal.

Sustainability Reporting sebagai bukti bahwa telah adanya perjanjian dari
pihak perusahaan terhadap lingkungan sosialnya yang dapat dinilai hasilnya oleh
para pihak yang membutuhkan informasi tersebut. Selain itu, Sustainability
Reporting adalah salah satu instrument yang dapat dipergunakan oleh suatu
perusahaan baik pemerintah maupun perusahan dalam berdialog dengan warga
negara ataupun stakeholder sebagai salah satu upaya penerapan pendidikan
pembangunan berkelanjutan. Oleh karenanya penyususnan Sustainability
Reporting pada saat sekarang ini menempati posisi yang sama pentingnya dengan
pengungkapan informasi seperti yang diungkapkan dalam laporan keuangan (TGS

AU Partners, 2023)

Menurut GRI, laporan keberlanjutan dapat menjadi platform untuk
menyampaikan kinerja ekonomi, lingkungan, sosial dan tata kelola organisasi, yang
menunjukkan dampak yang positif dan negatif. 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
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untuk menetapkan tujuan, mengukur kinerja dan mengelola perubahan (Global

Reporting Initiative, 2022)

Sustainability Report harus sesuai dengan prinsip-prinsip yang sudah
ditetapkan oleh (Global Reporting Initiative, 2022). Prinsip-prinsip yang harus

dipenuhi antara lain, yaitu:

a. Keseimbangan
Sebaiknya Sustainability Report menggungkapkan aspek positif dan negative
dari kinerja perusahaan tersebut agar dapat menilai secara keseluruhan kinerja
dari perusahaan tersebut.

b. Dapat Dibandingkan
Sustainability Report berisi isu dan informasi yang ada sebaiknya dipilih,
dikompilasi dan dilaporkan secara konsisten. Informasi tersebut harus disajikan
dengan seksama sehingga memungkinkan stakeholders untuk menganalisis
perubahan kinerja perusahaan dari waktu ke waktu.

c. Kecermatan

Informasi yang dilaporkan dalam Sustainability Report harus cukup akurat
sehingga memungkinkan pemangku kepentingan untuk menilai kinerja
perusahaan.

d. Ketepatan Waktu
Pelaporan Sustainability Report tersebut harus terjadwal serta informasi yang
ada harus selalu tersedia bagi para stakeholder ketika dibutuhkan dalam
mengambil kebijakan.

e. Kesesuaian
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Informasi yang diberikan dalam Sustainability Report harus sesuai dengan
pedoman dan dapat dimengerti serta dapat diakses oleh stakeholder. Dan harus
dapat menemukan informasi yang diperlukan dengan mudah.

Dapat Dipertanggung jawabkan

Informasi dan proses yang digunakan dalam penyusunan laporan harus
dikumpulkan direkam, dikompilasi, dianalisis, dan diungkapkan dengan tepat

sehingga dapat menetapkan kualitas informasi dari Sustainability Report.

Standar pengungkapan yang harus dimasukkan dan terdapat dalam laporan

keberlanjutan (Sustainability Report) menurut (Global Reporting Initiative, 2022):

a.

C.

Strategi dan Profil: Pengungkapan yang membentuk keseluruhan konteks
untuk dapat memahami kinerja organisasi, seperti strategi yang dimiliki, profil,
dan tata kelola.

Pendekatan Manajemen: Pengungkapan yang mencakup mengenai bagaimana
sebuah organisasi menggunakan topik tertentu, memberikan konteks dalam
memahami kinerja pada sebuah bidang konteks tertentu.

Indikator Kinerja: Indikator yang memberikan perbandingan informasi terkait

kinerja ekonomi, lingkungan dan sosial dari organisasi.

2.1.4.1 Pengukuran Sustainability Report

Menurut Tarigan & Semuel dalam N. Lestari & Irma (2021) bahwa

pengungkapan Sustainability Report dibagi menjadi 3 dimensi yaitu :

a.

Dimensi Ekonomi, Kondisi ekonomi dan dampak yang dihasilkan oleh
perusahaan baik ditingkat lokal hingga global yang meliputi penciptaan dan
pendistribusian nilai ekonomi kehadiran di pasar serta dampak ekonomi secara

tidak langsung.
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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 (evironmental expenditure) dan dampak terhadap
produk dan jasa.

Dimensi Sosial, Pada dimensi sosial terbagi manjadi 4 bagian yaitu :

1. Hak Asasi Manusia, menentukan bahwa organisasi harus melaporkan sejauh
mana hak asasi manusia diperhitungkan dalam investasi dan praktek
pemilihan supplier. Sebagai tambahan, indikator ini meliputi pelatihan
menegani hak asasi manusia bagi karyawan dan apparat keamanan,
sebagaimana juga bagi non diskriminasi, kebebasan berserikat, tenaga kerja
anak, hak adat serta kerja paksa dan kerja wajib.

2. Masyarakat, indikator ini memperhatikan dampak organisasi terhadap
masyarakat di mana mereka beroperasi, dan menjelaskan risiko interaksi
dengan institusi sosial lainnya yang mereka kelola. Pada khususnya,
informasi yang dicari berhubungan dengan risiko yang diasosiasikan dengan
suap, korupsi, praktik monopoli dan kolusi.

3. Tanggung jawab produk, pada indikator tanggung jawab produk ini seberapa
besar pelaporan produk yang dihasilkan oleh perusahaan dan layanan yang

diberikan kepada konsumen, yaitu mencakup aspek kesehatan dan
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keselamatan dari pengguna produl dan pelanggan pada umumnya, produk dan
jasa, komunikasi untuk pemasaran, serta customer privacy.

4. Tenaga kerja dan pekerjaan layak, indikator ini mengenai kegiatan sosial yang
dilakukan oleh perusahaan yang meliputi lapangan pekerjaan, kondisi
pekerja, relasi buruh dengan manajemen, keselamatan dan kesehatan kerja,
pelatihan, pendidikan, pengembangan karyawan serta keberagaman dan

peluang.

Menurut Ghazali dan Zulmaita (2022) pengukuran pelaporan keberlanjutan
dapat ditelusuri dengan menggunakan GRI Standards. GRI Standards atau standar
GRI merupakan sebuah upaya praktik terbaik yang dikembangakan oleh Global
Reporting Initiative (GRI) yang menyusun kerangka kerja dalam hal pelaporan
dampak ekonomi, lingkungan, dan sosial kepada publik melalui standarisasi yang
diakui global ((GRI), 2022). Pada pendekatan pengungkapan ESG, perusahaan
dapat menggunakan GRI 200 untuk topik ekonomi (Economy) dengan total
indikator pengungkapan sebanyak 17 Indikator, GRI 300 untuk topik lingkungan
(environment) dengan total indikator pengungkapan sebanyak 32 Indikator, dan
GRI 400 untuk topik sosial (social) dengan total indikator pengungkapan 40
Indikator yang berarti total indikator yang digunakan dalam Sustainability
Reporting sebanyak 89 indikator.

Teknik perhitungan pelaporan keberlanjutan dapat menggunakan
perbandingan jumlah indikator yang berhasil dilaporkan suatu perusahaan dengan
jumlah total indikator yang ada di setiap modul GRI untuk setiap aspek.

Perhitungan ini menggunakan dummy variable dengan pemberian nilai 1 apabila
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pengungkapan (disclosure) item diungkapkan dan pemberian nilai 0 apabila
disclosure item tidak diungkapkan.

SR = Jumlah item dilaporkan perusahaan
"~ Total item pelaporan standar GRI

Ananda et al. (2023); Krychiw (2023) menyebutkan bahwa pelaporan
keberlanjutan yang baik adalah pelaporan yang setidak-tidaknya melaporkan 50%
dari item yang menjadi indikator dalam pelaporan keberlanjutan, yaitu 89 item,
dikategorikan sebagai kategori di atas rata-rata, sedangkan pelaporan di bawah 50%

dimasukkan dalam kategori di bawah rata-rata.

Menurut S&P Global (2023) manfaat yang didapat dari Sustainability

Report antara lain:

a. Memberi informasi kepada para stakeholder (pemegang saham, anggota
komunitas lokal, pemerintah) dan meningkatkan prospek perusahaan, serta
membantu mewujudkan transparansi.

b. Membantu membangun repurtasi sebagai alat yang memberikan kontribusi
guna meningkatkan brand value, market share, dan loyalitas konsumen jangka
panjang.

c. Cerminan sebuah perusahaan bagaimana dalam mengelola risikonya.

d. Digunakan sebagai stimulasi leadership thingking dan performance yang
diukur dengan semangat kompetisi.

e. Mengembangkan dan memfasilitasi pengimplementasian sistem manajemen
yang lebih baik dalam mengelola dampak lingkungan, ekonmi, sosial.

f.  Mencerminkan secara langsung kemampuan dan kesiapan perusahaan untuk

memenuhi keinginan pemegang saham untuk jengka panjang,
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g.  Membantu membangun ketertarikan para pemegang saham dengan visi jangka
panjang dan membantu mendemonstrasikan bagaimana meningkatkan nilai

perusahaan yang terkait dengan isu sosial dan lingkungan.

Banyak manfaat akan diperoleh jika sebuah perusahaan mengeluarkan
Sustainability Report. Namun, di Indonesia masih banyak yang belum
mengeluarkan laporan keberlanjutan atau Sustainability Report hal tersebut

disebabkan karena kendala-kendala seperti berikut (Ratnasari & Prastiwi, 2010):

a. Rendahnya Political Will, Pengungkapan Sustainability Report di Indonesia
masih bersifat sukarela bukan mandatory maka dari itu dalam pelaporannya
diperlukan political will yang kuat dan juga top manajemen karena mereka
yang menentukan kebijakan sebuah perusahaan.

b. Tidak Ada Pengukuran Kinerja, Rasio keuangan dapat diukur dengan
menggunakan rasio keuangan. Kinerja Sustainability Report tidak dapat
dihitung secara langsung dari kegiatan perusahaan tersebut. Tidak adanya
kepastian apakah kenaikan penjualan perusahaan merupakan pengaruh
langsung dari adanya kegiatan sosial perusahaan. Namun, kendala ini dapat

diatasi dengan membuat indikatorindikator atas dampak kegiatan perusahaan.

2.1.5 ESG Disclosure/ Pengungkapan ESG (Environmental, Social, and
Governance)
ESG adalah sebuah standar perusahaan dalam praktik investasi dimana
mengintegrasikan dan mengimplementasikan kebijakan perusahaanya sehingga
searah konsep environmental (lingkungan), social (sosial) dan governance (tata

kelola) (Noviarianti, 2020). ESG mencakup penilaian menyeluruh mengenai
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keberlanjutan perusahaan dengan tiga dimensi utama: lingkungan, sosial, dan tata
kelola, yang digabungkan dalam satu skor. Setiap dimensi memiliki indikator
khusus untuk menilai kinerja keberlanjutan perusahaan. Dengan pendekatan yang
mencakup ketiga aspek tanggung jawab sosial perusahaan ini, skor ESG
menawarkan alat evaluasi yang lebih komprehensif bagi investor dalam menilai
kinerja keberlanjutan perusahaan.

Penilaian ESG adalah salah satu bagian terpenting dalam menilai
pelaksanaan praktik ESG di perusahaan-perusahaan. Pengungkapan ESG yang
lebih baik membantu perusahaan meningkatkan kinerja perusahaan, menciptakan
citra dan kredibilitas yang baik, serta mempromosikan praktik etika perusahaan
(Kumar dan Firoz, 2022). Kriteria lingkungan, sosial, dan tata kelola (ESG)
berfungsi sebagai tolok ukur untuk mengevaluasi perilaku bisnis terkait tanggung
jawab sosial terhadap berbagai pemangku kepentingan, pertimbangan lingkungan,

dan tata kelola perusahaan (Meles et al., 2023).

2.1.5.1 Tujuan Pengungkapan ESG (Environmental, Social, and Governance)

Pengungkapan ESG bertujuan untuk meningkatkan reputasi perusahaan dan
memberikan keunggulan dibandingkan para pesaing (Mohammad dan
Wasiuzzaman 2021). Menurut Buallay (2019) dengan globalisasi ekonomi yang
semakin meningkat dan pertumbuhan perusahaan besar, pengungkapan praktik tata
kelola perusahaan menjadi sangat penting bagi para pemimpin perusahaan.
Perusahaan yang responsif dan mampu beradaptasi dengan perubahan lingkungan
eksternal memiliki kesempatan yang lebih baik untuk meningkatkan kinerja
keuangannya. Oleh karena itu, pengungkapan informasi tentang lingkungan

perusahaan menjadi suatu keharusan untuk mencapai keuntungan yang
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berkelanjutan. Selain itu, upaya sosial perusahaan juga harus diungkapkan secara
formal maupun informal, sehingga investor dan pemangku kepentingan lainnya

dapat memahami tanggung jawab sosial yang dijalankan oleh perusahaan tersebut.

2.1.5.2 Komponen-Komponen Aspek Pengungkapan ESG

Dalam pengungkapan ESG, setiap aspek memiliki komponen-komponen
pentingnya sendiri. Menurut Baier et al, (2020) komponen dari aspek lingkungan,
sosial dan tata kelola adalah sebagai berikut:

1. Aspek tata kelola mencakup mekanisme tata kelola perusahaan, audit dan
pengendalian, struktur dewan perusahaan, akuntabilitas, sistem pelaporan
pelanggaran (whistleblowing system), manajemen dan pelaporan keberlanjutan,
keterbukaan informasi dan pelaporan, keterlibatan pemangku kepentingan,
kepatuhan terhadap peraturan dan regulator, tata kelola keberlanjutan masalah.

2. Aspek lingkungan hidup, meliputi konservasi ekosistem dan terbatas,
pengelolaan keanekaragaman hayati, penggunaan air dan sumber daya air,
perubahan iklim, penggunaan biofuel, strategi perubahan iklim, pengelolaan
dan pelaporan emisi, pengelolaan lingkungan hidup, standar lingkungan hidup,
polusi pengendalian, pertanggungjawaban produk, limbah dan daur ulang, serta
rantai pasokan dengan standar lingkungan.

3. Aspek sosial meliputi kesehatan masyarakat, akses terhadap Ekosistem dan
akses terhadap lahan merupakan dua faktor penting yang berperan dalam
menjaga keberlanjutan lingkungan dan mendukung perkembangan bisnis.

2.1.5.3 Pengukuran Pengungkapan ESG

Menurut Ghazali dan Zulmaita (2022) pengukuran pengungkapan ESG

dapat ditelusuri dengan menggunakan GRI Standards. GRI Standards atau standar
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GRI merupakan sebuah upaya praktik terbaik yang dikembangakan oleh Global
Reporting Initiative (GRI) yang menyusun kerangka kerja dalam hal pelaporan
dampak ekonomi, lingkungan, dan sosial kepada publik melalui standarisasi yang
diakui global ((GRI), 2022). Pada pendekatan pengungkapan ESG, perusahaan
dapat menggunakan GRI 300 untuk topik lingkungan (environment) dengan total
indikator pengungkapan 32 item , GRI 400 untuk topik sosial (socia/) dengan total
indikator pengungkapan 40 item, dan GRI 102 untuk informasi tata kelola
(governance) dengan total indikator pengungkapan 56 item, sehingga secara
keseluruhan adalah 128 item.

Teknik perhitungan pengungkapan ESG dapat menggunakan perbandingan
jumlah indikator yang berhasil dilaporkan suatu perusahaan dengan jumlah total
indikator yang ada di setiap modul GRI untuk setiap aspek ESG. Perhitungan ini
menggunakan dummy variable dengan pemberian nilai 1 apabila pengungkapan
(disclosure) item diungkapkan dan pemberian nilai 0 apabila disclosure item tidak
diungkapkan.

ESG = Jumlah item pengungkapan perusahaan

Total item pegungkapan standar GRI

S&P Global (2023) melakukan kategorisasi penilaian ESG dari 0% sampai
dengan 100% yang mengindikasikan kinerja ESGnya buruk sampai dengan sangat
baik. Adapun pengkategoriannya 0%-59% dikatakan buruk, 60%-79% baik, dan
80%-100% sangat baik
2.1.6 Profitabilitas

Setiap perusahaan bertujuan untuk meraih keuntungan, sehingga
manajemen dituntut untuk mencapai target yang telah ditetapkan. Kemampuan

perusahaan dalam menghasilkan laba atau keuntungan dapat diukur menggunakan
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rasio profitabilitas. Rasio profitabilitas adalah rasio untuk menilai kemampuan
perusahaan dalam mencari keuntungan. Rasio ini juga memberikan ukuran tingkat
efektivitas manajemen suatu perusahaan. Hal ini ditunjukkan oleh laba yang
dihasilkan dari penjualan dan pendapatan investasi (Kasmir, 2019)

Profitabilitas yang dicatatkan perusahaan menjadi penilaian bagi pengguna
laporan keuangan atau para investor dalam mengambil keputusan investasi yang
akan dilakukan. Semakin tinggi nilai laba sebuah perusahaan maka akan menjadi
sinyal dan meningkatkan kepercayaan investor terhadap perusahaan, hal ini
berhubungan dengan kemampuan perusahaan untuk mencapai laba di masa depan,
begitupun demikian sebaliknya (Prabowo dan Sutanto, 2019).

Peneliti juga telah menggunakan profitabilitas sebagai variabel moderasi,
bahwa profitabilitas mampu memperkuat pengaruh pengungkapan modal
intelektual terhadap nilai perusahaan (Ariyani & Hani, 2023), keputusan keuangan
(Yunita et al., 2022) dan memperkuat hubungan antara likuiditas dan agresivitas
pajak dengan nilai perusahaan (Handayani, Hani, and Nurmala Sari, 2024). Kajian
lain menemukan bahwa profitabilitas, bersama struktur modal dan ukuran
perusahaan, menjadi determinan penting bagi nilai perusahaan di sektor perkebunan
(Manurung & Hani, 2023). Rangkaian studi ini memperlihatkan konsistensi peran
strategis profitabilitas sebagai variabel yang dapat memperkuat atau memperlemah

pengaruh berbagai faktor keuangan dan non-keuangan terhadap nilai perusahaan.

2.1.6.1 Tujuan dan Manfaat Profitabilitas
Rasio profitabilitas mempunyai tujuan dan manfaat yang tidak hanya bagi
pihak pemilik usaha atau manajemen saja, tetapi juga bagi pihak di luar perusahaan,

terutama pihak-pihak yang memiliki hubungan atau kepentingan dengan
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perusahaan (Damayanti, 2021). Tujuan penggunaan rasio profitabilitas bagi

perusahaan maupun bagi pihak luar perusahaan, yaitu;

a. Untuk mengukur atau menghitung laba yang diperoleh perusahaan dalam satu
periode tertentu;

b. Untuk menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun
sekarang;

c. Untuk menilai perkembangan laba dari waktu ke waktu;

d. Untuk menilai besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri;

e. Untuk mengukur produktivitas seluruh dana perusahaan yang digunakan baik
modal pinjaman maupun modal sendiri;

f.  Untuk mengukur produktivitas dari seluruh dana perusahaan yang digunakan
baik modal sendiri;

Sementara itu, manfaat yang diperoleh dari penggunaan rasio profitabilitas bagi

perusahaan maupun bagi pihak luar perusahaan yaitu:

a. Mengetahui besarnya tingkat laba yang diperoleh perusahaan dalam satu
periode;

b. Mengetahui posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun sekarang;

c. Mengetahui perkembangan laba dari waktu ke waktu;

d. Mengetahui besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri;

e. Mengetahui produktivitas dari seluruh dana perusahaan yang digunakan baik

modal pinjaman maupun modal sendiri.

2.1.6.2 Jenis-Jenis Pengukuran Profitabilitas
Beberapa jenis dalam mengukur profitabilitas, berikut jenis pengukuran

profitabilitas :
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a. Return On Assets (ROA)
Return On Asset (ROA) adalah mengukur kemampuan perusahaan didalam
menghasilkan laba dengan memanfaatkan aktiva yang dimilikinya, semakin
besar laba yang dihasilkan perusahaan maka akan semakin baik keadaan suatu
perusahaan (Wahyuni dan Hafiz, 2018). ROA dinyatakan dalam persentase (%).
Apabila rasio ROA rendah menunjukkan kemampuan aktiva perusahaan kurang
produktif dalam menghasilkan laba dan kondisi seperti ini akan mempersulit
keuangan perusahaan dalam sumber pendanaan internal untuk investasi,
sehingga dapat menyebabkan terjadinya probabilitas kebangkrutan (Sari dan

Putri, 2016) ROA dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut:

_ Laba Setelah Pajak
B Total Aset

b. Return On Equity (ROE)

Hasil pengembalian atas ekuitas merupakan rasio yang menunjukkan seberapa
besar kontribusi ekuitas dalam menciptakan laba bersih. Dengan kata lain, rasio
ini digunakan untuk mengukur seberapa besar jumlah laba bersih yang akan
dihasilkan dari setiap rupiah dana yang tertanam dalam total ekuitas. Return On
Equity digunakan untuk mengukur kemampuan suatu emitan dalam
menghasilkan laba dengan bermodalkan ekuitas yang sudah diinvestasikan
pemegang saham (Ammy, 2021) ROE dapat dihitung dengan rumus sebagai
berikut:

ROE — Laba Setelah Pajak
"~ Total Ekuitas
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c. Net Profit Margin

Net profit margin merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur besarnya
persentase laba bersih atas penjualan bersih. Rasio ini dihitung dengan membagi
laba besih terhadap penjualan bersih. Laba bersih sendiri dihitung sebagai hasil
pengurangan antara laba sebelum pajak penghasilan dengan beban pajak
penghasilan. Semakin tinggi net profit margin berarti semakin tinggi pula laba
bersih yang dihasilkan dari penjualan bersih. Hal ini dapat disebabkan karena
tingginya laba sebelum pajak penghasilan. Sebaliknya, semakin rendah net
profit margin berarti semakin rendah pula laba bersih yang dihasilkan dari
penjualan bersih (Lubis, 2023). NPM dapat dihitung dengan rumus sebagai
berikut:

Laba Setelah Pajak
NPM =

Penjualan Bersih
d. Gross Profit Margin
Gross profit margin merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur besarnya
persentase laba kotor atas penjualan bersih. Rasio ini dihitung dengan membagi
laba antara penjualan bersih dengan harga pokok penjualan. Semakin besar
gross profit margin (GPM) semakin baik keadaan operasi perusahaan. Gross
profit margin yang tinggi menandakan kemampuan perusahaan menghasilkan
laba yang tinggi pada tingkat penjualan tertentu. Gross profit margin yang
rendah menandakan penjualan yang terlalu rendah untuk tingkat biaya tertentu,
atau biaya yang terlalu tinggi untuk tingkat penjualan tertentu, atau kombinasi
dari kedua hal tersebut (Lubis, 2023). GPM dapat dihitung dengan rumus

sebagai berikut:
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Laba Kotor

GPM

- Penjualan Bersih

Adapun pengukuran rasio profitabilitas yang digunakan dalam penelitian ini adalah

dengan Return On Assets (ROA).

2.1.6.3 Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Return On Asset (ROA)

Menurut M. Sari dan Jufrizen (2019) faktor yang mempengaruhi return on

asset (ROA) sebagai berikut:

1) Volume penjualan

Volume penjualan, yaitu total penjualan yang dinilai dengan unit oleh

perusahaan dalam periode tertentu untuk mencapai laba yang maksimal

sehingga dapat menunjang pertumbuhan perusahaan.

2) Modal sendiri

Modal sendiri, yaitu modal yang berasal dari pemilik perusahaan dan yang

tertanam di dalam perusahaan untuk waktu yang tidak menentu.

3) Total aktiva

Total aktiva, yaitu penjumlahan dari aktiva lancar dan aktiva tetap yang

merupakan harta perusahaan secara keseluruhan.

2.1.7 Penelitian Terdahulu

Tabel 2. 1 Penelitian Terdahulu

No. Nama Peneliti

Judul Penelitian

Hasil Penelitian

1. Galuh Sekar
Megananda dan
Andri Prastiwi
(2022)

The Role of
Profitability In The
Relationship Between
Environmental
Disclosure And Firm
Value

pengungkapan lingkungan berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan ketika laba tinggi. Temuan
ini telah memberikan bukti bahwa
perbedaan hasil pada hubungan antara
pengungkapan lingkungan dan nilai
perusahaan disebabkan oleh faktor
kondisional yaitu profitabilitas.
Berdasarkan stakeholder  theory,
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2020-2022

No. Nama Peneliti Judul Penelitian Hasil Penelitian
pemenuhan kepentingan stakeholder
berpengaruh positif jika perusahaan
memiliki kinerja keuangan yang baik

2. Nadia Agustin Pengaruh penelitian ini menunjukkan bahwa
Harfiani (2020) Pengungkapan secara simultan kinerja ekonomi,

Sustainability kinerja sosial, dan kinerja lingkungan

Reporting Terhadap | berpengaruh terhadap profitabilitas

Profitabilitas Dan | dengan nilai koefisien determinasi

Dampaknya Pada Nilai | (RSquared) sebesar 52,17%. Secara

Perusahaan parsial, kinerja ekonomi, kinerja sosial,
dan berpengaruh positif dan signifikan
terhadap profitabilitas. Profitabilitas
berpengaruh positif dan signifikan
sebesar  65,91%  terhadap  nilai
perusahaan.

3. Pancawati How does | Hasil penelitian ini menunjukkan
Hardiningsih, environmental, social, | bahwa pengungkapan ikatan politik,
Ceacilia governance disclosure | pengungkapan kinerja tata kelola
Srimindarti, and political connection | pengungkapan kinerja tata kelola, dan
Gregorius Anggana | performance affect firm | pengungkapan kinerja  lingkungan
Lisiantara & Andi value? An empirical | semuanya meningkatkan nilai
Kartika (2024) study in Singapore perusahaan.

4. Ryan Edriansyah Pengaruh Hasil penelitian ini menunjukkan
dan Nur Environmental, Social, | bahwa pengungkapan lingkungan,
cahyonowati (2023) | And Governance | sosial, dan tata kelola

Disclosure ~ Terhadap | berpengaruh positif signifikan terhadap
Nilai Perusahaan | nilai perusahaan. Ukuran perusahaan
Dengan Ukuran | berpengaruh positif terhadap nilai
Perusahaan Sebagai | perusahaan.

Variabel Moderasi | Sementara itu, ukuran perusahaan dapat
(Studi Empiris | memperkuat hubungan antara
Perusahaan Non- | pengungkapan lingkungan, sosial, dan
Keuangan di Bursa | pengungkapan lingkungan, sosial, dan
Efek Indonesia Tahun | tata kelola terhadap nilai perusahaan.
2019-2021)

5. Irawan Budi Pengaruh Sustainability | Hasil penelitian ini menunjukkan

Prasetyo (2024) Report Terhadap Nilai | bahwa variabel laporan keberlanjutan
Perusahaan Dengan | berpengaruh terhadap nilai
Profitabilitas  Sebagai | perusahaan, variabel profitabilitas
Variabel Moderasi berpengaruh terhadap nilai perusahaan
dan variabel profitabilitas
tidak mampu memoderasi pengaruh
laporan keberlanjutan terhadap nilai
perusahaan.

6. Dohriyatun Nisaih | Pengaruh Hasil penelitian ini menunjukkan
Budi Prijanto Pengungkapan menunjukkan bahwa pengungkapan
(2023) Sustainability =~ Report | Sustainability =~ Report  berpengaruh

Terhadap Nilai | negatif nilai perusahaan dan variabel
Perusahaan Dengan | profitabilitas mampu memoderasi atau
Profitabilitas  Sebagai | memperkuat hubungan antara
Variabel Moderasi Pada | pengungkapan Sustainability Report
Perusahaan Sektor | terhadap nilai perusahaan.

Pertanian Yang

Terdaftar Di Bursa Efek

Indonesia Periode
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No. Nama Peneliti Judul Penelitian Hasil Penelitian
7. Natasya Deviana Pengaruh Kualitas Dari | Pengungkapan sustainability reporting
Putri Setiawan Pengungkapan memiliki pengaruh secara negatif pada
Synthia Sustainability nilai perusahaan (firm’s value). Dalam
Madyakusumawati | Reporting Pada Nilai | arti lain, semakin baik dan semakin
(2023) Perusahaan Dengan | tinggi SDRI suatu perusahaan dapat
Profitabilitas  Sebagai | menurunkan nilai perusahaannya.
Variabel =~ Pemoderasi | Profitabilitas yang diproksikan dengan
Studi Empiris Pada | Return on Asset (ROA) tidak berhasil
Perusahaan Yang | memoderasi hubungan antara
Terdaftar Di Bursa Efek | pengungkapan sustainability reporting
Indonesia Tahun 2017- | pada nilai perusahaan (firm’s value).
2021
8. Ambrosia Silviana | Pengaruh ~ Corporate | Hasil penelitian ini mengindikasikan
Sari Saragih Social  Responsibility | bahwasanya secara simultan, tanggung
Hilda Salman Said | Terhadap Nilai | jawab sosial perusahaan dan ukuran
(2023) Perusahaan Dengan | perusahaan memiliki pengaruh
Ukuran Perusahaan | signifikan terhadap nilai perusahaan.
Sebagai Variabel | Namun, ketika dianalisis secara parsial,
Moderasi tanggung jawab sosial perusahaan tidak
memiliki pengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan. Di sisi lain, ukuran
perusahaan secara parsial
mempengaruhi  nilai  perusahaan.
Meskipun begitu, ukuran perusahaan
tidak berperan sebagai moderator antara
tanggung jawab sosial perusahaan dan
nilai perusahaan.

2.2 Kerangka Konseptual

2.2.1 Pengaruh Sustainability Reporting Terhadap Nilai Perusahaan

Sustainability  Reporting

(Laporan

kebelanjutan) adalah praktik

pengukuran, pengungkapan dan Upaya akuntabilitas dari kinerja organisasi dalam
mencapai tujuan Pembangunan berlanjutan kepada para pemangku kepentingan
baik internal maupun eksternal. Sustainability reporting ini dapat dijadikan sebuah
bukti atas tanggungjawab Perusahaan terhadap kepentingan stakeholder khususnya

yang fokus pada isu-isu lingkungan.

Sustainability reporting ini berpengaruh terhadap nilai Perusahaan karena
mampu membangun ketertarikan pemegang saham dengan visi jangka panjang

perusahaan, mencerminkan tingkat akuntabilitas, responsibilitas, dan transparansi
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perusahaan kepada pemegang saham terutama pada investornya (Pujiningsih,
2020). Menurut teori Stakeholder Capitalism yang berkembang saat ini, perusahaan
yang transparan dalam melaporkan kinerja keberlanjutannya dapat meningkatkan
hubungan dengan berbagai pemangku kepentingan, seperti investor, pelanggan, dan

masyarakat.

Dalam laporan World Economic Forum (2023), keberlanjutan dianggap
sebagai salah satu faktor utama yang menentukan daya tarik perusahaan di mata
investor yang sadar akan risiko sosial dan lingkungan. Pelaporan yang jujur dan
terbuka mengenai inisiatif keberlanjutan memungkinkan perusahaan menunjukkan
komitmennya terhadap tujuan jangka panjang, yang dapat meningkatkan
kepercayaan dan loyalitas pemangku kepentingan, akhirnya berkontribusi pada

peningkatan nilai perusahaan.

2.2.2 Pengaruh Pengungkapan ESG Terhadap Nilai Perusahaan
Berdasarkan teori Signaling, pelaporan keberlanjutan juga berfungsi
sebagai sinyal kepada pasar bahwa perusahaan mampu mengelola risiko yang
berhubungan dengan isu-isu ESG secara efisien. Penelitian oleh Alok et al. (2021)
menunjukkan bahwa perusahaan yang melakukan pengungkapan keberlanjutan
secara lebih transparan dan terperinci memiliki akses yang lebih baik ke sumber
daya keuangan dengan biaya yang lebih rendah. Hal ini disebabkan oleh
meningkatnya kepercayaan investor terhadap perusahaan yang secara aktif

mengelola dan mengurangi risiko keberlanjutan.

Selain itu, riset terbaru oleh Martin dan Herrero (2020) menunjukkan bahwa

pengungkapan ESG tidak hanya berkontribusi pada reputasi perusahaan, tetapi juga
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pada kinerja keuangan yang lebih baik dalam jangka panjang. Temuan tersebut
mengindikasikan bahwa perusahaan yang aktif dalam pengungkapan dan
pemenuhan standar ESG yang lebih tinggi dapat menikmati kinerja pasar yang lebih
baik, terutama dalam menghadapi ketidakpastian ekonomi. Hal ini menunjukkan
bahwa laporan keberlanjutan tidak hanya berfungsi sebagai alat komunikasi kepada
pemangku kepentingan, tetapi juga sebagai strategi yang mendukung pertumbuhan
nilai perusahaan melalui pengelolaan yang lebih baik terhadap faktor eksternal yang
dapat mempengaruhi kinerja jangka panjang. Dengan kata lain, pengungkapan yang
baik dapat memberikan perusahaan keunggulan kompetitif yang berkelanjutan di

pasar yang semakin menuntut akuntabilitas sosial dan lingkungan.

2.2.3 Profitabilitas Memoderasi Hubungan antara Sustainability Reporting
Terhadap Nilai Perusahaan
Profitabilitas perusahaan memiliki peran penting dalam memoderasi
hubungan antara sustainability reporting dan nilai perusahaan. Teori Resource-
Based View (RBV) yang berkembang menunjukkan bahwa perusahaan yang lebih
menguntungkan memiliki lebih banyak sumber daya untuk mengimplementasikan

dan melaporkan kebijakan keberlanjutan secara efektif.

Menurut penelitian oleh Widyastuti dan Wibowo (2023), perusahaan yang
memiliki profitabilitas tinggi cenderung lebih mampu untuk berinvestasi dalam
inisiatif keberlanjutan dan melakukan pengungkapan yang lebih transparan terkait
aspek lingkungan, sosial, dan tata kelola (ESG). Dengan demikian, profitabilitas
berfungsi sebagai faktor pemoderasi yang memperkuat hubungan positif antara

sustainability reporting dan nilai perusahaan, karena pemangku kepentingan akan
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melihat bahwa perusahaan dengan profitabilitas yang baik memiliki kapasitas untuk

bertahan dan berkembang dalam jangka panjang.

Selain itu, profitabilitas juga berperan dalam meningkatkan kepercayaan
investor terhadap pengungkapan keberlanjutan perusahaan. Menurut teori
Signaling, perusahaan yang mengungkapkan informasi tentang keberlanjutan
sambil menunjukkan profitabilitas yang stabil memberikan sinyal positif bahwa
mereka mampu mengelola risiko dan peluang terkait isu-isu ESG secara efektif (Liu

dan Ruan 2021) .

2.2.4 Profitabilitas memoderasi hubungan antara Pengungkapan ESG

Terhadap Nilai Perusahaan

Investor mempertimbangkan kinerja ESG dan profitabilitas perusahaan
dalam berinvestasi. Perusahaan dengan kinerja ESG yang tinggi dan laba yang
besar berpotensi untuk menghasilkan tingkat pertumbuhan yang menjanjikan di
masa depan. Hal ini disebabkan oleh adanya dana cadangan perusahaan yang cukup
untuk dialokasikan pada aktivitas ESG. Di samping itu, investor juga cenderung
menyukai perusahaan yang profitable. Tingginya tingkat profitabilitas dapat
meningkatkan kinerja ESG sehingga hal tersebut akan menciptakan nilai
perusahaan yang tinggi pula. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Arofah (2023)
memperlihatkan bahwa kinerja keuangan yang diproksikan melalui ROA dapat

memperkuat kinerja ESG dalam memengaruhi nilai perusahaan.

Profitabilitas perusahaan memainkan peran penting dalam memoderasi
hubungan antara ESG disclosure dan nilai perusahaan. Teori Resource-Based View

(RBV) menjelaskan bahwa perusahaan yang lebih menguntungkan memiliki lebih
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banyak sumber daya untuk mengimplementasikan kebijakan keberlanjutan dan
memberikan pengungkapan yang transparan terkait isu-isu ESG. Dalam hal ini,
profitabilitas berfungsi sebagai pemoderasi yang memperkuat dampak positif dari
ESG disclosure terhadap nilai perusahaan. Penelitian oleh Xie et al. (2019)
menunjukkan bahwa perusahaan yang memiliki profitabilitas tinggi lebih mampu
melakukan investasi dalam pengungkapan ESG yang lebih rinci dan berkualitas.
Pengungkapan yang lebih baik ini, pada gilirannya, dapat memperbaiki reputasi
perusahaan dan meningkatkan persepsi pasar, yang berpotensi meningkatkan nilai

perusahaan.

Selain itu, profitabilitas juga meningkatkan efektivitas ESG disclosure
dalam menarik perhatian investor. Berdasarkan teori Signaling, perusahaan yang
melaporkan isu-isu keberlanjutan dengan didukung oleh kinerja keuangan yang
kuat akan memberikan sinyal positif kepada pasar bahwa mereka dapat mengelola
risiko dan peluang terkait ESG secara efektif. Penelitian oleh Zhang dan Liu (2022)
menemukan bahwa perusahaan yang mengungkapkan inisiatif ESG dan memiliki
profitabilitas yang tinggi lebih cenderung dipandang sebagai perusahaan yang stabil
dan bertanggung jawab. Hal ini memperkuat kepercayaan investor dan mengurangi
ketidakpastian yang terkait dengan keputusan investasi, yang akhirnya dapat

mendorong peningkatan harga saham dan nilai perusahaan.

Berdasarkan uraian tersebut maka kerangka konseptual dalam penelitian ini

adalah sebagai berikut:
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Sustainability H1
Reporting
y N
H3 Nilai Perusahaan
ESG Disclosure { -
Profitabilitas

Gambar 2. 1 Kerangka Konseptual
2.3 Hipotesis
Berdasarkan kerangka konseptual yang dijelaskan di atas maka hipotesis
dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :
1. Terdapat pengaruh Sustainability Reporting terhadap Nilai Perusahaan pada
Perusahaan sektor energi.
2. Terdapat pengaruh ESG Disclosure terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan
sektor energi.
3. Profitabilitas memoderasi hubungan antara Sustainability Reporting terhadap
Nilai Perusahaan pada Perusahaan sektor energi.
4. Profitabilitas memoderasi hubungan antara ESG Disclosure terhadap Nilai

Perusahaan pada Perusahaan sektor energi.
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BAB 3

METODE PENELITIAN

3.1  Jenis Penelitian

Pada penelitian ini, jenis penelitian yang dilakukan adalah penelitian
asosiatif dengan pendekatan kuantitatif. Penelitian asosiatif kuantitatif adalah
penelitian yang bertujuan untuk mengetahui pengaruh sebab akibat variabel yang
akan diteliti dan data yang ditampilkan berupa angka dan dianalisis menggunakan
analisis statistik Sugiyono (2022). Penelitian ini dilakukan untuk menjelaskan
adanya pengaruh sustainability reporting dan ESG disclosure terhadap nilai
perusahaan yang dimoderasi oleh profitabilitas pada perusahaan Sektor Energi di
Indonesia.
3.2  Definisi Operasional

Berdasarkan pada masalah dan hipotesis yang akan diuji, maka variabel-
variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah variabel independen (bebas),
variabel dependen (terikat) dan variabel moderasi.
3.2.1 Variabel Dependen

Variabel dependen atau variabel terikat (Y) yang digunakan dalam
penelitian ini adalah Nilai Perusahaan.
3.2.2 Variabel Independen

Dalam penelitian ini ada 2 (dua) variabel yang menjadi variabel independen

(bebas) (X) yaitu: Sustainability Reporting (X1) dan ESG Disclosure (X2).



3.2.3 Variabel Moderasi

Variabel moderasi (Z) dalam penelitian ini adalah Profitabilitas.

Tabel 3. 1 Definisi Operasional
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No Variabel Indikator Skala
1 | Sustainability SR = Jumlah item dilaporkan perusahaan Rasio
Reporting (X1) "~ Total item pelaporan standar GRI
2 | ESG Disclosure (X2) ESG = Jumlah item pengungkapan perusahaan | Rasio
"~ Total item pegungkapan standar GRI
3 | Nilai Perusahaan (Y) PRV = —Harga Saham Rasio
Nilai Buku Per Saham
4 | Profitabilitas (Z) ROA = Laba Setelah Pajak Rasio
B Total Aset
33 Tempat dan Waktu Penelitian

3.3.1 Tempat Penelitian

Penelitian ini dilakukan secara empiris pada perusahaan sektor energi yang

terdaftar di bursa efek indonesia (BEI) tahun 2019 sampai tahun 2023 dengan

mengumpulkan data laporan keuangan yang tersedia melalui situs resmi Bursa Efek

Indonesia, yaitu www.idx.co.id.

3.3.2 Waktu Penelitian

Adapun rencana waktu penelitian dapat dilihat pada table berikut ini:

Tabel 3. 2 Waktu Penelitian

_ Desember | Januari | Februari Maret | April-Juni | Juli-Agustus
No. Kegiatan
11 2(3[4|1/2{3|4|1|2[3|4|1|2/3|4|12|3|4(1]2|3| 4
Penelitian
1 | Pendahuluan
(Prariset)
2 | Pengajuan Judul
3 Penyusunan
Proposal
Bimbingan
4
Proposal
Seminar
5
Proposal
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_ Desember | Januari | Februari Maret | April-Juni | Juli-Agustus
No. Kegiatan
112, 3/4|1]2|3]4|1|2 112/ 3| 4
6 Pengumpulan
Data
7 Bimbingan
Tugas Akhir
8 | Seminar Hasil
9 Sidang Meja
Hijau

3.4  Teknik Pengambilan Sampel

3.4.1 Populasi

Populasi dalam penelitian ini adalah pada perusahaan sektor energi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun penelitian 2019-2023. Jumlah
perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun

2019-2023 yaitu sebanyak 87 perusahaan.

3.4.2 Sampel
Pemilihan sampel penelitian ini menggunakan metode purposive sampling,
yaitu teknik memilih sampel dari suatu populasi berdasarkan pertimbangan tertentu,
baik pertimbangan ahli maupun pertimbangan ilmiah (Juliandi & Manurung, 2014).
Pemilihan sampel berdasarkan kriteria berikut :
1. Perusahaan yang termasuk dalam sektor energi dan terdaftar di BEI periode
2019-2023.
2. Perusahaan sektor energi yang menerbitkan laporan keuangan lengkap tahun
2019-2023.
3. Perusahaan sektor energi yang menerbitkan laporan keberlanjutan/
sustainability report setiap tahun selama periode 2019-2023 dan dapat diakses

dari setiap website resmi perusahaan.
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Tabel 3.3 Penentuan Jumlah Sampel

No. Kriteria Jumlah

1. | Perusahaan sektor energi yang terdaftar di BEI periode 2019-2023 87

2. | Perusahaan sektor energi yang tidak menerbitkan laporan keuangan setiap (37)

tahunnya dari tahun 2019-2023

3. | Perusahaan sektor energi yang tidak menerbitkan Sustainability Report setiap (39)
tahun dari tahun 2019-2023

Jumlah Sampel Penelitian 11
Tahun Penelitian 5
Jumlah Akhir Sampel Penelitian 55

Tabel 3. 3 Daftar Perusahaan yang Menjadi Sampel

No. | Kode Nama Perusahaan

1. | ABMM | ABM Investama Tbk.

2. | ADRO | Adaro Energy Indonesia Tbk.
3. | AKRA | AKR Corporindo Tbk.

4. BRMS | Bumi Resource Minerals Tbk.
S. DEWA | Darma Henwa Tbk

6. DSSA | Dian Swastatika Sentosa Tbk
7. INDY | Indika Energy Tbk.

8. | PGAS | Perusahaan Gas Negara Tbk.
9. | PSSI IMC Pelita Logistik Tbk.

10. | PTBA | Bukit Asam Tbk.

11. | PTRO | Petrosea Tbk.

3.5 Teknik Pengumpulan Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan data sekunder yang
diperoleh dari laporan keuangan perusahaan sektor energi yang terdaftar di BEI
pada tahun 2019-2023. Data sekunder yang digunakan adalah laporan keuangan
dan sustainability report yang didapat dari website perusahaan atau website Bursa
Efek Indonesia. Teknik pengumpulan data pada penelitian ini adalah teknik

dokumentasi dan studi kepustakaan. Teknik dokumentasi dilakukan dengan
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mengkaji catatan dan laporan yang berkaitan dengan permasalahan yang diteliti.
Studi kepustakaan dilakukan untuk memperoleh landasan argumentasi dan
referensi terkait masalah penelitian.

3.6 Teknik Analisis Data

Penelitian ini menggunakan alat bantu Microsoft Excel untuk tabulasi
data dan SPSS versi 27 untuk proses analisis pengujian statistik.

3.6.1 Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif merupakan analisis data yang menghasilkan deskripsi
umum tentang variabel yang diteliti dan tidak menarik simpulan. Statistik
menyajikan informasi dan data secara ringkas. Deskripsi dalam penelitian ini
meliputi nilai minimum, nilai maksimum, nilai rata-rata, modus, dan standar
deviasi. Visualisasi data dengan menggunakan tabel dapat mendeskripsikan data

selama periode penelitian dengan lebih jelas (A. Lestari, 2024).

3.6.2 Uji Asumsi Klasik
Asumsi klasik dilakukan bertujuan untuk mengetahui dan menguji

kelayakan atas model regresi yang dilakukan dalam penelitian ini. Uji asumsi klasik
terdiri dari uji normalitas, uji multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, dan uji
autokorelasi.
1. Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, variable
pengganggu atau residual memiliki distribusi normal (Ghazali, 2021). Model
regresi yang baik haruslah mempunyai data yang berdistribusi normal. Uji
normalitas dalam penelitian ini menggunakan Kolmogorov-Smirnov yang terdapat

pada SPSS 27 dengan tingkat signifikan sebesar 0,05.
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2. Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah pada model regresi
ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Model regresi yang
baik seharusnya tidak terjadi korelasi diantara variabel independen (Ghazali, 2021).
Dasar pengambilan keputusan uji multikolinearitas ada 2 cara yaitu melihat nilai
tolerance dan nilai VIF (Variance Inflation Factor). Jika nilai tolerance > 0,10 maka
artinya tidak terjadi multikolinearitas pada data yang di uji. Sebaliknya jika nilai
tolerance < 0,10 maka artinya terjadi multikolinearitas. Jika nilai VIF < 10,00 maka
tidak terjadi multikolinearitas, sebaliknya jika nilai VIF >10,00 maka terjadi
multikolinearitas.
3. Uji Heteroskedastisitas

Uji Heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam metode regresi terjadi
ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain. Jika
variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka disebut
homoskedastisitas dan jika berbeda disebut heteroskedastisitas. Model regresi yang
baik adalah yang homoskedastisitas atau tidak terjadi heteroskedastisitas (Ghazali,
2021). Metode yang digunakan untuk mendeteksi heterokedastisitas adalah metode
grafik scatterplot. Pada Purnomo (2017) uji heterokedastisitas dilakukan dengan
kriteria sebagai berikut:
a. Jika terbentuk pola tertentu yang teratur, maka diartikan terjadi

heterokedastisitas dalam model regresi tersebut
b. Jika terbentuk pola yang tidak jelas atau titik-titik tersebar di atas dan di bawah

angka nol pada sumbu Y, maka diartikan tidak terjadi heterokedastisitas.
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4. Uji Autokorelasi

Uji Autokorelasi digunakan untuk mengetahui ada atau tidaknya korelasi antara
residual pada pengamatan periode berjalan dengan pengamatan periode
sebelumnya. Munculnya autokorelasi karena observasi yang berurutan/waktunya
berkaitan satu sama lainnya (Perdana, 2016). Uji autokorelasi dapat dilakukan
melalui Run Test. Uji ini merupakan dari statistik non-parametric yang dapat
digunakan untuk menguji apakah antar residual terdapat korelasi yang tinggi.
Pengambilan keputusan dilakukan dengan melihat nilai Asymp.sig (2-tailed) uji
Run Test. Apabila nilai Asymp. Sig (2-tailed) lebih besar dari tingkat signifikansi
0,05 maka dapat disimpulkan tidak terdapat autokorelasi. Uji Run Test akan
memberikan kesimpulan yang lebih pasti jika terjadi masalah pada Durbin Watson
yaitu nilai dW terletak antara dL dan dU atau diantara dU dan dL yang akan
menyebabkan tidak menghasilkan kesimpulan yang pasti atau pengujian tidak

meyakinkan jika menggunakan DW Test (I. Ghazali, 2021)

3.6.3 Analisis Regresi Moderasi (Moderated Regression Analysis (MRA)
Regresi adalah satu metode untuk menentukan hubungan sebab-akibat
antara satu variabel dengan variabel lainnya. Dalam penelitian ini regresi yang
digunakan adalah metode analisis regresi moderasi (Moderated Regression
Analysis (MRA). Menurut Ghozali (2016), analisis regresi moderasi bertujuan
untuk mengetahui apakah variabel pemoderasi akan memperkuat atau
memperlemah hubungan antara variabel independen dan variable dependen.
Terdapat tiga cara yang digunakan untuk menguji regresi dengan variabel

pemoderasi yaitu uji interaksi, uji selisih mutlak, dan uji residual. Metode yang akan
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digunakan dalam penelitian ini adalah uji interaksi. Uji ini ini melibatkan
pembentukan variabel interaksi dengan mengalikan variabel independen
(Sustainability Reporting dan ESG Disclosure) dengan variabel moderasi
(Profitabilitas). Kemudian, variabel interaksi ini dimasukkan ke dalam model
regresi bersama dengan variabel independen dan moderasi secara terpisah.
Persamaan yang digunakan dalam menguji regresi ini adalah :
Y=BO+B1X1+p2X2+P3Z+P4(X1+Z)+P5(X2+Z)+e
Y: Nilai Perusahaan (Variabel Dependen)
X1: Sustainability Reporting (Variabel Independen 1)
X2: ESG Disclosure (Variabel Independen 2)
M: Profitabilitas (Variabel Moderasi)
(X1%Z) dan (X2*Z): Variabel Interaksi
3.6.4 Uji Hipotesis
Uji Hipotesis dilakukan untuk mengetahui pengaruh variabel bebas
terhadap variabel terikat, baik secara simultan maupun parsial. Pengujian ini

dilakukan dengan Uji T.

3.641 UjiT
Uji T dilakukan untuk melihat pengaruh variabel bebas secara independent
atau parsial terhadap variabel terikat. Beberapa kriteria Uji T sebagai berikut
(Nihayah, 2019).
1. Apabila nilai signifikansi > 0,05 atau t hitung < t tabel maka secara parsial
variabel bebas tidak berpengaruh kepada variabel terikat.
2. Apabila nilai signifikansi < 0,05 atau t hitung > t tabel maka secara parsial,

variabel bebas berpengaruh kepada variabel terikat.
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BAB 4

HASIL PENELITTIAN

4.1 Deskripsi Data

Penelitian ini menggunakan data sekunder yang bersumber dari laporan
keuangan perusahaan sektor energi yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI),
yang diperoleh melalui situs resmi www.idx.co.id. Populasi dalam penelitian ini
terdiri dari 87 perusahaan sektor energi yang terdaftar di BEI selama periode 2019-
2023. Melalui metode purposive sampling, ditetapkan sampel akhir sebanyak 11
perusahaan yang memenuhi kriteria tertentu sesuai dengan kebutuhan penelitian.
Karena data yang digunakan bersifat berkala (time series) selama lima tahun, yaitu
dari 2019 hingga 2023, total data observasi yang dianalisis berjumlah 55.

Variabel yang digunakan dalam penelitian ini ada 4 yang terdiri dari 2
varibel bebas, 1 variabel terikat dan 1 variabel moderasi. Variabel bebas dalam
penelitian ini adalah Sustainability Reporting dan ESG (Environmental, Social, and
Governance) Disclosure. Variabel terikat dalam penelitian ini adalah Nilai
Perusahaan. Variabel moderasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah
profitabilitas. Berikut adalah penjelasan dari masing-masing variabel:

4.1.1 Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan mencerminkan persepsi investor terhadap perusahaan,
yang biasanya berkaitan erat dengan pergerakan harga saham. Nilai perusahaan
menjadi aspek krusial yang perlu mendapat perhatian khusus dari manajemen,
karena hal ini merupakan indikator keberhasilan dan keberlanjutan operasional
perusahaan di masa mendatang (Hidayah dan Rahmawati, 2019). Indikator yang

digunakan untuk mengukur nilai perusahaan dalam penelitian ini adalah Price to
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Book Value (PBV). PBV sering dijadikan acuan oleh investor dalam mengambil
keputusan karena memiliki beberapa keunggulan. Salah satunya adalah nilai buku
yang digunakan sebagai dasar perhitungan PBV bersifat sederhana dan relatif stabil,
sehingga mudah dibandingkan dengan harga pasar. Selain itu, PBV memungkinkan
perbandingan antar perusahaan sejenis untuk menilai apakah harga saham suatu
perusahaan tergolong mahal atau murah saat ini. Rasio ini juga memberikan
gambaran terkait pergerakan harga saham, sehingga secara tidak langsung PBV
berperan dalam mencerminkan fluktuasi harga saham tersebut (Mya Pramita,
2021). Berikut disajikan tabel yang menunjukkan hasil perhitungan nilai
perusahaan pada beberapa perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia selama periode 2019-2023.

Tabel 4. 1 Price to Book Value (PBV) Perusahaan Sektor Energi
Periode 2019-2023

NO | KODE | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | &t
Rata

1 |ABMM | 051 | 061 | 1,23 | 1,06 | 08 | 0,84
2 | ADRO | 406 | 413 | 581 | 336 | 12 | 5,8
3 | AKRA | 1,37 | 1,39 | 1,38 | 2,29 | 26 | 1,8
4 | BRMS | 071 | 0,69 | 1,46 | 3,03 | 0,74 | 1,33
5 |[DEWA | 022 | 027 | 028 | 03 | 038 | 0,29
6 | DSSA | 031 | 037 | 1,35 | 0,64 | 404 | 1,34
7 | INDY | 048 | 053 | 095 | 0,68 | 0,34 | 0,60
8 | PGAS | 063 | 069 | 074 | 0,73 | 05 | 0,66
9 | Pssl | 074 | 078 | 1,47 | 1,66 | 1,06 | 1,14
10| PBA | 1,78 | 181 | 1,72 | 168 | 152 | 1,70
11 | PTRO | 057 | 057 | 083 | 1,11 | 1,34 | 088
Jumlah | 11,38 | 11,84 | 17,22 | 16,54 | 25,35 | 16,47

Rata-rata 1,03 | 1,08 | 1,57 | 1,50 | 2,30 1,50

Berdasarkan Tabel 4.1, diketahui bahwa nilai Price to Book Value (PBV)
perusahaan sektor energi di Indonesia mengalami fluktuasi selama periode 2019

hingga 2023, namun secara umum menunjukkan tren peningkatan. Pada awal tahun
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2019, rata-rata PBV berada di angka 1,03 yang mencerminkan bahwa sebagian
besar perusahaan masih dinilai di bawah nilai bukunya. Seiring berjalannya waktu,
PBV meningkat menjadi 1,08 pada tahun 2020 dan terus naik signifikan menjadi
1,57 pada 2021, yang menunjukkan mulai tumbuhnya kepercayaan pasar terhadap
kinerja sektor energi. Meski pada tahun 2022 terjadi sedikit penurunan menjadi
1,50, di tahun 2023 PBV melonjak tajam hingga mencapai 2,30. Kenaikan ini
kemungkinan dipengaruhi oleh peningkatan harga komoditas energi, prospek bisnis
yang membaik, serta optimisme pasar terhadap pertumbuhan sektor energi di
tengah pemulihan ekonomi global. Secara keseluruhan, tren PBV yang meningkat
menunjukkan adanya perbaikan valuasi dan prospek positif bagi sektor energi,
meskipun terdapat perbedaan kinerja antar perusahaan dalam kelompok tersebut.

4.1.2 Sustainability Reporting

Sustainability report merupakan laporan non-keuangan yang disusun secara
sukarela oleh perusahaan untuk menunjukkan peran serta dan tanggung jawabnya
kepada masyarakat, terutama dalam tiga aspek utama yaitu ekonomi, sosial, dan
lingkungan. Penyusunan sustainability report saat ini telah menjadi tren sekaligus
kebutuhan bagi perusahaan sebagai sarana untuk menyampaikan informasi terkait
kinerja ekonomi, sosial, serta lingkungan kepada seluruh pihak yang
berkepentingan (Setiadi, dkk, 2020). Berikut ini adalah tabel hasil perhitungan
sustainability reporting pada beberapa perusahaan sektor energi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode tahun 2019-2023 sebagai berikut:

Tabel 4. 2 Sustainability Reporting Perusahaan Sektor Energi
Periode 2019-2023

Rata-
Rata

1 | ABMM | 0,62 | 0,62 | 0,90 | 0,85 | 0,75 0,75

NO | KODE | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023
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NO | KODE | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 I;z;z;—
2 | ADRO | 0,75 | 0,78 | 0,51 | 0,60 | 0,62 0,65
3 | AKRA | 0,39 | 043|082 | 0,74 | 0,71 0,62
4 | BRMS | 0,56 | 0,55 | 0,67 | 0,74 | 0,74 0,65
5 | DEWA | 0,49 | 0,06 | 0,07 | 0,08 | 0,08 0,16
6 DSSA | 0,49 | 0,55 | 0,52 | 0,70 | 0,71 0,59
7 INDY | 0,38 | 0,38 | 0,37 | 0,56 | 0,57 0,45
8 PGAS | 0,36 | 0,36 | 0,80 | 0,83 | 0,79 0,63
9 PSSI 0,751 0,78 | 0,78 | 0,78 | 0,72 0,76
10 | PTBA | 0,22 | 0,22 | 0,22 | 0,40 | 0,35 0,29
11 | PTRO | 0,62 | 0,80 | 0,64 | 0,84 | 0,84 0,75

Jumlah 5,65 | 552 | 6,30 | 7,13 | 6,88 6,30

Rata-rata 0,51 | 0,50 | 0,57 | 0,65 | 0,63 0,57

Berdasarkan tabel 4.2 dapat diketahui bahwa tingkat Sustainability
Reporting pada perusahaan sektor energi di Indonesia mengalami fluktuasi selama
periode 2019 hingga 2023. Nilai sustainability reporting diukur dengan indeks
pengungkapan yang menunjukkan sejauh mana perusahaan melaporkan aspek
ekonomi, sosial, dan lingkungan dalam laporan keberlanjutannya. Secara umum,
rata-rata sustainability reporting perusahaan sektor energi selama lima tahun adalah
0,57, yang mengindikasikan bahwa perusahaan energi di Indonesia masih berada
pada tingkat pengungkapan sedang. Namun, terdapat tren perbaikan terutama sejak
tahun 2021 hingga 2022, meskipun di tahun 2023 terjadi sedikit penurunan.
Peningkatan pengungkapan sustainability report ini menunjukkan bahwa
perusahaan energi mulai menyadari pentingnya transparansi terhadap isu-isu
keberlanjutan, terutama untuk memenuhi ekspektasi pemangku kepentingan dan
memenuhi regulasi terkait ESG.

4.1.3 ESG (Environmental, Social, and Governance) Disclosure
ESG merupakan standar yang digunakan oleh perusahaan dalam praktik

investasi dengan cara mengintegrasikan dan menerapkan kebijakan perusahaan
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yang selaras dengan prinsip Environmental (lingkungan), Social (sosial), dan
Governance (tata kelola) (Noviarianti, 2020). Pengukuran tingkat pengungkapan
ESG dilakukan dengan membandingkan jumlah indikator yang berhasil
diungkapkan oleh perusahaan dengan total indikator yang tersedia pada masing-
masing modul Global Reporting Initiative (GRI) untuk setiap aspek ESG. Proses
pengukuran ini menggunakan metode dummy variable, yaitu dengan memberikan
skor 1 jika suatu item pengungkapan dijelaskan dalam laporan, dan O jika item
tersebut tidak diungkapkan. Berikut disajikan tabel yang menunjukkan hasil
perhitungan skor pengungkapan ESG pada beberapa perusahaan sektor energi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2019-2023.

Tabel 4. 3 Skor Pengungkapan ESG Perusahaan Sektor Energi
Periode 2019-2023

No. | Kode | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | Ra&
Rata

1 |ABMM | 057 [ 0,70 | 0,93 | 0,69 | 063 | 0,70
2 | ADRO | 0,68 | 0,68 | 054 | 052 | 0554 | 0,59
3 | AKRA | 043 | 048 | 084|063 061 | 0,60
4 | BuMI | 063 | 061|070 063] 063 | o064
5 | DEWA | 052 | 056 | 058 | 068 | 0,70 | 0,61
6 | DSSA | 042 | 042 | 041 | 058 | 059 | 0,48
7 | INDY | 034 | 034 | 076|077 ] 073 | 0,59
8 | PGAS | 0,83 | 0,84 | 084|074 070 | 0,79
9 | pssl | 026 | 026026030/ 038 | 029
10 | PTBA | 059 | 0,73 | 0,74 | 0,79 | 079 | 0,73
11 | PTRO | 041 | 0,68 | 0,51 | 0,61 | 066 | 0,57
Jumlah 566 | 632 | 7,11 | 6,95 | 695 | 6,60
Rata-Rata | 0,51 | 0,57 | 0,65 | 0,63 | 0,63 | 0,60

Berdasarkan tabel 4.3 secara umum rata-rata skor pengungkapan ESG
perusahaan sektor energi dari tahun 2019 hingga 2023 mengalami tren peningkatan,
meskipun terdapat beberapa fluktuasi. Pada tahun 2019, rata-rata skor adalah 0,51,

kemudian meningkat menjadi 0,57 pada tahun 2020. Pada tahun 2021 kembali
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mengalami peningkatan menjadi 0,65, namun pada tahun 2022 mengalami sedikit
penurunan menjadi 0,63 dan stabil di nilai rata-rata yang sama pada tahun 2023
sebesar 0,63. Secara keseluruhan, rata-rata skor untuk lima tahun ini berada di
angka 0,60, yang menunjukkan bahwa pengungkapan ESG pada perusahaan-
perusahaan ini masih tergolong sedang, tidak terlalu tinggi atau rendah.
4.1.4 Profitabilitas

Rasio profitabilitas merupakan indikator yang digunakan untuk menilai
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. Rasio ini juga mencerminkan
sejauh mana efektivitas manajemen dalam mengelola perusahaan, yang terlihat dari
laba yang diperoleh melalui penjualan maupun pendapatan investasi (Kasmir,
2019). Dalam penelitian ini, rasio profitabilitas diukur dengan menggunakan Return
on Asset (ROA). ROA menggambarkan kemampuan perusahaan secara
keseluruhan dalam menghasilkan keuntungan dari total aset yang dimiliki. Adapun
tabel berikut menyajikan hasil perhitungan Return on Asset (ROA) berdasarkan
data dari laporan keuangan beberapa perusahaan sektor energi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia untuk periode tahun 2019-2023.

Tabel 4. 4 Return on Asset (ROA) Perusahaan Sektor Energi
Periode 2019-2023

KODE | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | Rata-
Rata

ABMM | 0,01 | -0,05| 0,218 | 0,17 | 0,15 0,09
ADRO | 0,06 | 0,02 | 0,24 | 0,26 | 0,18 0,13
AKRA | 0,04 | 0,04 | 0,05 | 0,09 | 0,10 0,06
BRMS | 0,00 | -0,01 | 0,07 | 0,45 | 0,01 0,04
DEWA | 0,01 | 0,00 | 0,00 | -0,03 | 0,00 0,00
DSSA | 0,02 | -0,02 | 0,09 | 0,03 | 0,12 0,05
INDY | 0,00 | -0,03 | 0,02 | 0,14 | 0,05 0,04
PGAS | 0,02 | -0,03 | 0,05 | 0,06 | 0,06 0,03
PSSI 0,09 | 0,06 | 0,16 | 0,24 | 0,20 0,15

z
®)

OO |IN|oo|O|B~|[W|N|F
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Rata-
Rata

10 | PTBA | 0,15 | 0,10 | 0,22 | 0,28 | 0,16 0,18
11 | PTRO | 0,06 | 0,06 | 0,06 | 0,07 | 0,02 0,05
Jumlah 0,46 | 0,14 | 1,04 | 1,46 | 1,05 0,83
Rata-rata 0,04 | 0,01 | 0,09 | 0,23 | 0,10 0,08

NO | KODE | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023

Berdasarkan tabel 4.4 di atas, dapat dilihat bahwa rata-rata rasio return on
asset seluruh perusahaan menunjukkan fluktuasi dari 0,04 pada tahun 2019
kemudian turun hingga 0,01 pada tahun 2020, kemudian meningkat menjadi 0,09
pada tahun 2021, dan meningkat lagi menjadi 0,13 pada tahun 2022, sebelum
kembali menurun menjadi 0,10 pada tahun 2023. Kenaikan dan penurunan ini
menunjukkan adanya variasi dalam profitabilitas perusahaan.

4.2 Analisis Data

4.2.1 Statistik Deskriptif

Analisis statistik deskriptif memberikan gambaran data melalui jumlah
sampel, nilai minimum, nilai maksimum, rata-rata, dan simpangan baku variabel
penelitian. Berikut adalah statistik deskriptif pada penelitian ini yang sudah diolah
dengan menggunakan SPSS 27.

Tabel 4. 5 Hasil
Descriptive Statistics

M Minimum  Maximum Mean Std. Deviation
¥1_Sustainability_Reporting 55 06 80 5720 22727
®2_ESG_Disclosure 55 26 83 5998 J6378
¥_PBY 55 .22 12.03 1.4969 1.84615
Z_ROA 55 -.05 .28 07545 07a7a
Walid M (listwise) 55

Uji Statistik Deskriptif

Berdasarkan tabel hasil uji statistik deskriptif pada tabel 4.5 menyimpulkan

bahwa variabel Sustainability Reporting (X1) mempunyai nilai minimum 0,06 yang
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dimiliki oleh perusahaan Darma Henwa Tbk. pada tahun 2020, nilai maksimum
0,90 dimiliki oleh perusahaan ABM Investama Tbk. pada tahun 2021. Persebaran
data berada di antara nilai 0,06 — 0,90 dengan nilai rata-rata sebesar 0,5720 dan
simpangan bakunya sebesar 0,22727. Variabel ESG Disclosure (X2) memiliki nilai
minimum 0,26 yang dimiliki oleh perusahaan IMC Pelita Logistik Tbk. pada tahun
2019, nilai maksimum 0,93 yang dimiliki oleh ABM Investama Tbk. pada tahun
2021. Persebaran data berada di antara nilai 0,26 — 0,93 dengan nilai rata-rata
sebesar 0,5998 dan simpangan bakunya sebesar 0,16379.

Variabel Price to Book Value (Y) memiliki nilai minimum 0,22 yang
dimiliki oleh perusahaan Darma Henwa Tbk. pada tahun 2019, nilai maksimum
12,03 dimiliki oleh Adaro Energy Indonesia Tbk. pada tahun 2023. Persebaran data
berada di antara nilai 0,22 — 12,03 dengan nilai rata-rata sebesar 1,4969 dan
simpangan bakunya sebesar 1,84615. Variabel Return on Asset (Z) memiliki nilai
minimum -0,05 yang dimiliki oleh ABM Investama Tbk. pada tahun 2020, nilai
maksimum 0,28 dimiliki oleh Bukit Asam Tbk. pada tahun 2022. Persebaran data
berada di antara nilai -0,05 — 0,28 dengan nilai rata-rata sebesar 0,0755 dan

simpangan bakunya sebesar 0,07979.

4.2.2 Uji Asumsi Klasik
1. Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi data
telah memenuhi persyaratan distribusi normal dan apakah residual dalam model
regresi sudah terdistribusi secara normal. Uji normalitas dilakukan dengan metode
One-Sample Kolmogorov-Smirnov (K-S Test). Data terdistribusi secara normal jika

probabilitas senilai lebih besar dari 0,05, sedangkan jika datanya tidak berdistribusi
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normal, probabilitasnya senilai lebih kecil dari 0,05. Berikut merupakan hasil uji
normalitas:

Tabel 4. 6 Hasil Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Lnstandardiz

ed Residual

M 55
Normal Parameters®® Mean 0000000
Std. Deviation 69071088

Maost Extreme Differences  Absolute 084
Fositive 084

Megative -.058

Test Statistic 084
Asymp. Sig. (2-tailed)® 2004

a. Test distribution is Mormal.
h. Calculated from data.
c. Lilliefors Significance Correction.

d. This is a lower bound of the true significance.
Berdasarkan tabel 4.6 di atas, menunjukkan bahwa data berdistribusi
normal, dengan nilai probabilitas lebih besar atau sama dengan 0,05 atau (0,200>
0,05).

2. Uji Multikolinearitas

Uji ini bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi ditemukan
adanya korelasi antara variabel bebas atau tidak. Model yang baik seharusnya tidak
terjadi korelasi yang tinggi antara variabel bebas. Pengujian multikolinearitas
dilakukan dengan melihat VIF dan nilai folerance yaitu jika nilai tolerance > 0,100
dan nilai VIF < 10,00 menunjukkan tidak ada gejala mutikoinearitas. Berikut
merupakan hasil uji multikolinearitas:

Tabel 4. 7 Hasil Uji Multikolinearitas
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Coefficients?

Collinearity Statistics

Madel Tolerance VIF

1 #1_Sustainability_Reporting 873 1.028
®2 _ESG_Disclosure 8969 1.032
Z_ROA Ggs 1.013

a. Dependent Variable: ¥_PBY
Berdasarkan tabel 4.7 di atas, menunjukkan bahwa nilai to/erance masing-
masing variabel > 0,100 dan nilai VIF masing-masing variabel < 10,00 yang

membuktikan bahwa variabel terbebas dari gejala multikolinearitas.

3. Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas dilakukan untuk memastikan apakah dalam model
regresi terdapat ketidaksamaan varians dari residual satu pengamatan ke
pengamatan lainnya. Jika terdapat heteroskedastisitas, maka hal ini dapat
menyebabkan ketidakakuratan dalam estimasi parameter dan bias pada hasil uji
signifikansi. Dalam penelitian ini dilakukan dengan menggunakan grafik
scatterplots. Jika grafik terlihat menyebar secara acak, tidak membentuk suatu pola,
dan tersebar di bawah dan di atas angka 0 pada sumbu Y maka tidak terjadi gejala
heteroskedastisitas pada model regresi. Hasil uji heteroskedastisitas pada model

regresi dapat dilihat pada gambar di bawah ini.
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Scatterplot
Dependent Variable: Y_PBV
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Gambar 4. 1 Grafik Scatterplot

Dari hasil analisis uji heteroskedastisitas pada model regresi di atas, pada
grafik scatterplot dapat dilihat titik-tittk menyebar secara acak dan tidak
membentuk pola tertentu serta tersebar di atas maupun di bawah angka 0 pada
sumbu Y. Hasil tersebut menunjukkan bahwa pada model regresi yang akan
digunakan tidak terdapat gejala heteroskedastisitas dan dapat digunakan untuk
analisis selanjutnya.

4. Uji Autokorelasi

Uji Autokorelasi digunakan untuk mengetahui ada atau tidaknya korelasi
antara residual pada pengamatan periode berjalan dengan pengamatan periode
sebelumnya. Uji autokorelasi dapat dilakukan melalui Run 7est. Uji ini merupakan
statistik non-parametric yang dapat digunakan untuk menguji apakah antar residual
terdapat korelasi yang tinggi. Pengambilan keputusan dilakukan dengan melihat

nilai Asymp.sig (2-tailed) vji Run Test. Apabila nilai Asymp. Sig (2-tailed) lebih
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besar dari tingkat signifikansi 0,05 maka dapat disimpulkan tidak terdapat
autokorelasi.

Tabel 4. 8 Hasil Uji Autokorelasi

Runs Test
Unstandardiz
ed Residual

Testvalue® - 26779
Cases < TestValue 27
Cases == TestValue 28
Total Cases 55
Mumber of Runs 22
il -1.768
Asymp. Sig. (2-tailed) 07T

a. Median

Dari hasil pengolahan data pada tabel 4.8 di atas, diperoleh besarnya nilai
uji run test Asymp.Sig (2-tailed) adalah 0,118. Nilai ini lebih besar dari nilai
signifikansi 0,05 maka dapat disimpulkan tidak terdapat autokorelasi.

4.2.3 Regresi Linier Berganda

Analisis regresi dilakukan dengan tujuan untuk menguji pengaruh variabel
independen terhadap variabel dependen. Analisis regresi yang digunakan adalah
regresi linier berganda yang menguji model regresi dalam penelitian ini. Pengaruh
variabel independen terhadap dependen nya dikatakan signifikan jika nilai
signifikansi lebih kecil dari 5%. Hasil analisis dapat dilihat pada tabel berikut.

Tabel 4. 9 Uji Regresi Linier Berganda
Coefficients’

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients

Madel B Stal. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 491 256 1.914 061
#1_Sustainability_Reporting 47T 66 .37 2.868 006
#2_ESG_Disclosure 27 342 03 793 432

a. DependentVariahle: Y_PBY
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Berdasarkan hasil analisis regresi linier berganda di atas, maka model
persamaan regresi yang dikembangkan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:
PBV = 0,491 + 0,477SR + 0,271ESG + e

Dari hasil persamaan regresi diatas, maka kesimpulan yang dapat diambil
adalah sebagai berikut:

1. Nilai konstanta adalah sebesar 0,491. Hasil ini dapat diartikan bahwa apabila
besarnya seluruh variabel independen adalah 0, maka besarnya nilai perusahaan
(PBV) akan bernilai 0,491.

2. Nilai variabel Sustainability Reporting adalah sebesar 0,477. Koefisien sebesar
0,539, artinya setiap peningkatan satu unit pada Sustainability Reporting, akan
meningkatkan PBV sebesar 0,477, dengan asumsi variabel lain tetap.

3. Nilai variabel ESG Disclosure adalah sebesar 0,271. Koefisien sebesar 0,271,
artinya setiap peningkatan satu unit dalam ESG Disclosure akan meningkatkan
PBV sebesar 0,271, dengan asumsi variabel lain tetap.

4.2.4 Uji Hipotesis

4.2.4.1 Uji t (Parsial)

Uji t dilakukan untuk mengetahui hubungan antara variabel independen
(Sustainability Reporting dan ESG Disclosure) terhadap variabel dependen (Nilai
Perusahaan yang diukur dengan PBV) secara parsial. Uji t-statistik ini digunakan
untuk melihat signifikansi pengaruh antara variabel independen terhadap variabel
dependen serta menguji apakah hipotesis penelitian diterima atau ditolak. Berikut

adalah hasil uji t-statistik:
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Tabel 4. 10 Uji t (Parsial)

Coefficients?

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients

Maodel B Stel. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 491 256 1.914 061
#1_Sustainability_Reporting ATT 166 371 2.868 008
X2_ESG_Disclosure 27 342 103 793 432

a. DependentVariahle: ¥_PBW

Berdasarkan tabel 4.10, maka dapat diketahui kesimpulan hipotesis sebagai

berikut:

1)

2)

Berdasarkan tabel 4.10 diketahui hasil nilai t hitung adalah sebesar 2,868
dengan nilai signifikansi 0,006 dengan menggunakan batas signifikansi o = 5%,
maka t tabel sebesar 2,006. Ini berarti t hitung > t tabel atau 2,868 > 2,006 dan
nilai signifikansi sebesar 0,006 < 0,05. Dengan demikian dapat disimpulkan
bahwa variabel Sustainability Reporting berpengaruh secara signifikan
terhadap nilai perusahaan yang diukur dengan PBV, sehingga hipotesis pertama
(HT) dalam penelitian ini diterima.

Dari hasil pengujian menunjukkan bahwa nilai t hitung adalah sebesar 0,793
dengan nilai signifikansi 0,432 dengan menggunakan batas signifikansi o = 5%,
maka t tabel sebesar 2,006. Ini berarti t hitung <t tabel atau 0,793 < 2,006 dan
nilai signifikansi sebesar 0,432 > 0,05. Dengan demikian dapat disimpulkan
bahwa variabel ESG Disclosure tidak berpengaruh secara signifikan terhadap
nilai perusahaan yang diukur dengan PBV, sehingga hipotesis kedua (H2) dalam

penelitian ini ditolak.

4.2.5 Analisis Regresi Moderasi

Dalam penelitian ini Moderated Regression Analysis (MRA) digunakan

untuk mengetahui variabel moderasi (Z) apakah berpengaruh terhadap hubungan
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antara variabel bebas (X) terhadap variabel terikat (Y). Adapun hasil analisis regresi
moderasi dalam penelitian ini disajikan sebagai berikut:
Tabel 4. 11 Uji Analisis Regresi Moderasi

Coefficients®

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients

Maodel B Stl. Error Beta t Sig.

1 (Constant) -.067 1.029 -.065 948
¥1_Sustainability_Reporting -1.053 938 -.492 -1.123 268
X2_ESG_Disclosure -1.563 1.221 -.628 -1.280 208
Z_ROA - 168 380 -.1483 -.445 659
Sustainability_Reporting*ROA -412 RN -533 -1.109 274
ESG_Disclosure*ROA -713 484 -.800 -1.471 148

a. Dependent Variable: Y_PBY

Berdasarkan hasil analisis regresi moderasi di atas, maka model persamaan
regresi moderasi yang dikembangkan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:
PBV = -0,067 — 1,053(X1) — 1,563(X2) — 0,169(Z) — 0,412(X1*Z) — 0,713(X2*Z) + ¢
Dari hasil persamaan regresi diatas, maka kesimpulan yang dapat diambil
adalah sebagai berikut:

1) Diketahui nilai signifikansi variabel interaksi antara Sustainability Reporting
dengan ROA sebesar 0,274 (>0,050). Dengan demikian dapat disimpulkan
bahwa variabel ROA (Z) tidak mampu memoderasi pengaruh variabel
Sustainability Reporting (X1) terhadap variabel Nilai Perusahaan yg diukur
dengan PBV (Y), sehingga hipotesis ketiga (H3) dalam penelitian ini ditolak.

2) Diketahui nilai signifikansi variabel interaksi antara ESG disclosure dengan
ROA sebesar 0,149 (>0,050). Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa
variabel ROA (Z) tidak mampu memoderasi pengaruh variabel ESG disclosure
(X2) terhadap variabel Nilai Perusahaan yg diukur dengan PBV (Y), sehingga

hipotesis keempat (H4) dalam penelitian ini ditolak.
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4.2.6 Uji Koefisien Determinasi

Koefisien determinasi menunjukkan seberapa besar hubungan yang terjadi
antara variabel independen (Sustainability Reporting dan ESG Disclosure) secara
serentak terhadap variabel dependen (Price to Book Value) dan seberapa besar
hubungan yang terjadi antara variabel independen secara serentak terhadap variabel
dependen setelah adanya variabel moderasi (Return on Asset). Nilai R berkisar
antara 0 sampai 1. Jika nilai semakin mendekati 1 berarti hubungan yang terjadi
semakin kuat. Sebaliknya, nilai semakin mendekati 0 maka hubungan yang terjadi
semakin lemah. Berikut ini hasil uji koefisien determinasi dalam penelitian ini:

Tabel 4. 12 Uji Koefisien Determinasi Model 1

Model Summarf'

Adjusted R Stdl. Error of
Model R R Square Square the Estimate
1 3748 140 A07 79050

a. Predictors: (Constant), X2_ESG_Disclosure,
¥1_Sustainability_Reporting

b. Dependent Wariahle: ¥_PBY

Berdasarkan hasil uji di atas, dapat diketahui bahwa nilai R Square sebesar 0,140
atau 14%. Hal ini berarti 14% variabel Nilai Perusahaan (PBV) dapat dijelaskan
oleh variable independen yaitu Sustainability Reporting dan ESG Disclosure.
Sedangkan sisanya yaitu 86% dijelaskan oleh variabel lain di luar model penelitian
ini. Selanjutnya hasil uji koefisien determinasi setelah adanya variabel moderasi

dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:
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Tabel 4. 13 Uji Koefisien Determinasi Model 2

Model Summarf'
Adjusted R Stal. Error of
Model R R Square Square the Estimate
1 5583 AR 2 J0em

a. Predictors: (Constant), ESG_Disclosure*ROA,
H1_Sustainability_Reporting, £_R0A,
Sustainability_Reporting*R0A, X2_ESG_Disclosure

b. Dependent Wariahle: ¥_PBY

Berdasarkan hasil uji di atas, dapat diketahui bahwa nilai R Square sebesar 0,311
atau 31,1%. Nilai R Square sebesar 0,311 berarti bahwa variabel independen yaitu
Sustainability Reporting dan ESG Disclosure setelah adanya variabel moderasi
Profitabilitas (ROA), serta interaksi antara X1 dan Z dan X2 dan Z secara simultan
mampu menjelaskan perubahan pada nilai perusahaan (Y) sebesar 31,1%.
Sementara itu, sisanya yaitu 68,9% dijelaskan oleh variabel lain di luar model

penelitian ini.
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4.3 Pembahasan

Hasil pengujian hipotesis yang dikembangkan dalam penelitian ini
secara ringkas sebagai berikut :

1. Pengaruh Sustainability Reporting Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil analisis, variable Sustainability Reporting memiliki nilai
signifikan sebesar 0,006 yang lebih kecil dari tingkat signifikansi 0,05. Hal ini
menunjukkan bahwa Sustainability Reporting secara parsial berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan yang diukur dengan PBV (Y). Koefisien positif sebesar
0,477 menunjukkan hubungan langsung yang positif dimana setiap peningkatan
satu unit pada Sustainability Reporting, akan meningkatkan Nilai Perusahaan yang
diukur dengan PBV. Dengan demikian, hipotesis pertama (H1) dalam penelitian ini
diterima.

Temuan ini sejalan dengan Teori Sinyal (Signaling Theory). Menurut teori
ini, perusahaan yang secara sukarela mengungkapkan informasi non-keuangan,
seperti laporan keberlanjutan, mengirimkan sinyal positif kepada investor bahwa
perusahaan tersebut adalah perusahaan yang bertanggung jawab, memiliki
manajemen risiko yang baik, dan berorientasi pada jangka panjang. Sinyal positif
ini dapat meningkatkan kepercayaan investor, mengurangi asimetri informasi, dan
pada gilirannya mendorong peningkatan harga saham, yang tercermin dalam PBV
yang lebih tinggi. Selain itu, temuan ini juga dapat dikaitkan dengan Teori
Pemangku Kepentingan (Stakeholder Theory), di mana perusahaan yang memenuhi
tanggung jawab sosial dan lingkungan akan mendapatkan dukungan dari berbagai

pemangku kepentingan (investor, karyawan, pelanggan, masyarakat), yang dapat
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meningkatkan reputasi perusahaan dan pada akhirnya meningkatkan nilai
perusahaan.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Hussain
et al., 2025) (Pramita., 2021) yang menyatakan bahwa sustainability reporting
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Perusahaan dengan
pengungkapan keberlanjutan (sustainability reporting) yang tinggi dapat
meningkatkan legitimasi dengan mendapatkan keuntungan dari manajemen yang
efektif dan dukungan pemerintah yang secara langsung meningkatkan nilai
perusahaan

Sementara itu, penelitian yang dilakukan oleh Nurlatifah, Widyastuti, dan
Ahmar (2025) dan Suminaringtias (2024) menyatakan bahwa sustainability
reporting tidak berpengaruh terhadap nilai Perusahaan karena pelaporan ini tidak

semata-mata mempengaruhi investor dalam menilai nilai Perusahaan.

2. Pengaruh ESG Disclosure Terhadap Nilai Perusahaan

Hasil uji t (parsial) untuk variabel ESG Disclosure menunjukkan nilai t
hitung sebesar 0,793 dengan nilai signifikansi 0,432. Karena t hitung 0,793 lebih
kecil dari t tabel 2,006 dan nilai signifikansi 0,432 lebih besar dari 0,05,
menunjukkan bahwa ESG Disclosure tidak berpengaruh secara signifikan terhadap
nilai perusahaan yang diukur dengan PBV. Hal ini menunjukkan bahwa tingkat
pengungkapan ESG perusahaan tidak memiliki dampak yang signifikan pada
persepsi nilai perusahaan oleh investor dalam konteks penelitian ini. Dengan

demikian, hipotesis kedua (H2) dalam penelitian ini ditolak.
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Temuan ini menolak hipotesis kedua dan menyiratkan bahwa, meskipun

ESG semakin penting secara global, dampaknya terhadap nilai perusahaan mungkin

belum dirasakan secara langsung di sektor energi Indonesia. Beberapa faktor dapat

menjelaskan hal ini :

1.

Persepsi investor dan sinyal pasar, sebagian besar investor di pasar berkembang
atau negara berkembang masih memandang pengungkapan ESG sebagai beban
biaya tambahan yang tidak langsung meningkatkan profitabilitas, sehingga
menurunkan minat investasi dan bahkan sampai kepada menurunkan nilai
pasar perusahaan. Investor sering kali merespons negatif karena menganggap
aktivitas ESG sebagai pengeluaran yang tidak menguntungkan secara langsung
(Angir dan Weli, 2024). Menurut Corporate Knights (2022) dalam Angir dan
Weli (2024) Indonesia berada di peringkat ke 19 diantara negara negara G20
dalam skor indeks bumi, menandakan pengelolaan suboptimal sektor ESG
negatif, seperti emisi, limbah, transportasi dan industri. Dapat disimpulkan
bahwa pengungkapan ESG dipandang sebagai aktivitas yang menambah biaya
bagi perusahaan, yang berpotensi mengurangi laba dan imbal hasil bagi
investor. Akibatnya, hal tersebut dapat mengurangi nilai perusahaan secara
keseluruhan. Informasi yang disampaikan melalui pengungkapan ESG juga
dianggap tidak dapat diandalkan dan bukan merupakan hal yang krusial dalam
proses pengambilan keputusan bagi investor. Lebih lanjut, pengungkapan ESG
secara tidak langsung mengungkap berbagai faktor yang menunjukkan
keterbatasan atau kekurangan perusahaan, sehingga memengaruhi tingkat

kepercayaan dan penilaian yang diberikan kepada perusahaan.
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Komponen ESG yang tidak merata pengaruhnya, penelitian menunjukkan
bahwa tidak semua aspek ESG berdampak sama. Sering kali hanya aspek sosial
yang berpengaruh positif, sementara aspek lingkungan dan tata kelola tidak
signifikan atau atau bahkan negatif terhadap nilai perusahaan. Hal ini terjadi
karena pasar lebih menghargai aktivitas sosial yang langsung berdampak pada
reputasi dan efisiensi operasional (Kusumawati dkk, 2024). Temuan ini
menunjukkan bahwa pelaporan ESG yang transparan terutama dalam
menangani tanggung jawab sosial seperti kesejahteraan karyawan dan
keterlibatan Masyarakat berfungsi sebagai strategi efektif untuk memperkuat
keunggulan kompetitif dan meningkatkan nilai perusahaan. Sebaliknya,
pengungkapan lingkungan dan tata kelola tidak terbukti memiliki dampak
signifikan terhadap nilai perusahaan, kemungkinan karena dianggap normatif
atau kurangnya manfaat nyata jangka pendek bagi investor (Aditya dan
Hasnawati, 2025).

Kualitas pengungkapan ESG, pengungkapan ESG yang dilakukan oleh
perusahaan mengindikasikan adanya Greenwashing (sekedar pencitraan).
Menggunakan laporan ESG untuk greenwashing, yaitu melebih-lebihkan atau
memutarbalikkan kinerja ESG perusahaan untuk mendapatkan pengakuan
pasar. Pengungkapan palsu semacam itu tidak hanya menyesatkan investor,
tetapi juga dapat merusak reputasi perusahaan (A. Zhang, 2025). Laufer (2020)
dalam A. Zhang (2025) menemukan bahwa lebih dari 30% perusahaan
melakukan greenwashing dalam laporan ESG perusahaan tersebut, terutama

dalam pengungkapan tanggung jawab lingkungan dan sosial. Hal ini membuat
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investor tidak dapat secara efektif membedakan kinerja ESG perusahaan yang
sebenarnya, sehingga meningkatkan risiko keputusan investasi.

Perusahaan perlu mengambil Langkah agar ESG benar-benar berdampak

pada nilai perusahaan, perusahaan perlu melakukan beberapa langkah strategis dan

perbaikan dalam implementasi serta pelaporannya :

1.

Meningkatkan kualitas dan transparansi informasi, perusahaan harus
memastikan bahwa ESG Disclosure dilakukan secara transparan, spesifik dan
relevan bukan sekedar formalitas atau greenwashing. Informasi yang jelas dan
terukur akan mengurangi asimetris informasi, meningkatkan kepercayaan
investor dan memperkuat legitimasi perusahaan dimata publik.
Mengintegrasikan ESG ke strategi bisnis jangka panjang, pengungkapan ESG
sebaiknya tidak hanya dijadikan sebagai laporan tambahan tetapi
diintegrasikan ke dalam strategi bisnis dan operasional perusahaan.

Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh

Oktaviana, dkk. (2025); (Sedyasana & Wijaya, 2024); (Kaplale,. dkk, 2023)

menunjukkan bahwa ESG Disclosure tidak memberi pengaruh terhadap nilai

perusahaan. Meskipun demikian, Suminaringtias (2024) menyatakan bahwa ESG

Disclosure berpengaruh secara signifikan terhadap nilai Perusahaan. Selanjutnya

Fakhriansyah, Septyani, dan Reza (2025) juga menyebutkan bahwa dari hasil

output pengolahan data didapatkan hanya 27,4% ESG Disclosure berpengaruh

terhadap nilai Perusahaan sementara 72,6% dijelaskan dengan variable yang lain.
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3. Pengaruh Sustainability Reporting Terhadap Nilai Perusahaan Yang
Dimoderasi Oleh Profitabilitas

Berdasarkan hasil analisis, nilai signifikansi variabel interaksi antara
Sustainability Reporting dengan ROA adalah sebesar 0,274. Karena nilai ini lebih
besar dari 0,050, dapat disimpulkan bahwa variabel profitabilitas yang diukur
dengan ROA tidak mampu memoderasi pengaruh variabel Sustainability Reporting
terhadap nilai perusahaan yang diukur dengan PBV (Y). Ini berarti bahwa
profitabilitas perusahaan tidak memperkuat atau memperlemah hubungan antara
pengungkapan keberlanjutan dan nilai perusahaan. Dengan demikian, hipotesis
ketiga (H3) dalam penelitian ini ditolak.

Hasil ini mengindikasikan bahwa profitabilitas perusahaan tidak
memperkuat atau memperlemah hubungan antara pengungkapan keberlanjutan dan
nilai perusahaan. Hal ini dapat dijelaskan dengan asumsi bahwa Profitabilitas
sebagai faktor dominan. Investor mungkin sudah sangat sensitif terhadap sinyal
profitabilitas perusahaan, dan perusahaan yang sangat menguntungkan sudah
memberikan sinyal positif yang kuat kepada pasar. Dalam hal ini, tambahan
informasi dari Sustainability Reporting mungkin tidak lagi memberikan nilai
tambah yang signifikan atau mengubah cara pandang investor terhadap nilai
perusahaan secara drastis, karena profitabilitas sudah menjadi faktor dominan
dalam keputusan investasi. Selain itu, ada kemungkinan bahwa menurut Teori
Kontingensi, variabel lain seperti ukuran perusahaan, industri, kepemilikan
institusional, likuiditas saham, atau kualitas tata kelola perusahaan (GCG) mungkin

merupakan moderator atau mediator yang lebih kuat dalam hubungan ini.
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Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh
Triyani dan Siswanti (2024); Amin, dkk. (2023) menunjukkan bahwa profitabilitas
tidak mampu memoderasi hubungan antara sustainability reporting terhadap nilai
perusahaan. ROA tidak mampu memediasi pengaruh pengungkapan SR terhadap
PBYV, karena SR merupakan laporan yang berdiri sendiri dan terpisah dari laporan
keuangan. Laporan keuangan mampu menampilkan laba rugi suatu perusahaan
yang merupakan salah satu standar kinerja perusahaan berdasarkan standar
pelaporan keuangan seperti PSAK dan IFS, sedangkan SR berdiri sendiri yang
menunjukkan aktivitas bisnis berkelanjutan suatu perusahaan berdasarkan standar
GRI. Terbukti dalam penelitian Triyani dan Siswanti (2024) menjelaskan lebih
dalam bahwa investor tidak lagi melihat laba sebagai satu-satunya hal yang dapat
memberikan sinyal positif, tetapi juga mempertimbangkan people and planet. Hasil
penelitian ini juga sejalan dengan penelitian Julinda et al. (2022), Santoso dkk.
(2023), dan Mukhzarudfa dan Wiralestari (2022)

4. Pengaruh ESG Disclosure Terhadap Nilai Perusahaan Yang Dimoderasi
Oleh Profitabilitas

Berdasarkan hasil analisis nilai signifikansi variabel interaksi antara ESG
Disclosure dengan ROA adalah sebesar 0,149. Karena nilai ini lebih besar dari
0,050, dapat disimpulkan bahwa variabel profitabilitas yang diukur melalui ROA
tidak mampu memoderasi pengaruh variabel ESG Disclosure terhadap nilai
perusahaan yang diukur dengan PBV (Y). Ini menunjukkan bahwa profitabilitas
tidak memiliki peran moderasi yang signifikan dalam hubungan antara
pengungkapan ESG dan nilai perusahaan. Dengan demikian, hipotesis keempat

(H4) dalam penelitian ini ditolak.
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Hasil ini menunjukkan bahwa baik perusahaan sangat menguntungkan atau
kurang menguntungkan, tingkat profitabilitasnya tidak secara signifikan
memperkuat atau memperlemah dampak pengungkapan ESG terhadap nilai
perusahaan. Penolakan hipotesis ini dapat dikaitkan dengan Teori Persepsi Pasar.
Jika kualitas dan relevansi pengungkapan ESG belum cukup kuat atau pasar belum
sepenuhnya menghargai manfaat ESG, interaksi dengan profitabilitas menjadi tidak
signifikan. Manfaat praktik ESG, seperti peningkatan reputasi, pengurangan risiko
hukum, dan inovasi, seringkali baru terlihat dalam jangka panjang. Sementara itu,
investor mungkin cenderung berfokus pada kinerja jangka pendek, di mana
profitabilitas menjadi indikator utama, sehingga profitabilitas dan pengungkapan
ESG cenderung dilihat sebagai faktor yang berdiri sendiri dalam penilaian
perusahaan.

Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh
Adhia dan Paramita (2025); Rahelliamelinda dan Handoko (2024) yang
menunjukkan bahwa profitabilitas tidak mampu memoderasi pengaruh ESG
Disclosure terhadap nilai perusahaan di subsektor energi, meskipun perusahaan
memiliki profitabilitas yang kuat dan ROA yang sangat baik, pengungkapan ESG
tidak memengaruhi nilai perusahaan. Terdapat kecenderungan pasar yang lebih
memperhatikan hasil keuangan yang pasti dan langsung, seperti laba, pertumbuhan
perusahaan, dan lainnya, daripada faktor non-keuangan, seperti ESG, dalam
menentukan nilai perusahaan di masa mendatang, dan aktivitas ESG ini dianggap
dapat meningkatkan biaya operasional Perusahaan karena investor lebih berfokus

pada kinerja keuangan langsung dan kurang pada pertimbangan ESG ketika
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menentukan nilai perusahaan, ROA juga tidak dapat memoderasi dampak
pengungkapan ESG terhadap nilai perusahaan.

Sementar itu, penelitian yang dilakukan Triyani and Siswanti (2024);
Arofah (2023); Zhou, dkk. (2022); Aditama (2022) ; Lyan, dkk. (2021) dan (Yoon
et al., 2018) yang mengungkapkan bahwa ROA mampu memoderasi pengaruh ESG
disclosure terhadap PBV, karena dalam menjalankan bisnis berkelanjutan,
perusahaan membutuhkan modal untuk memenuhi standar yang ditetapkan oleh
agen pemeringkat, seperti Sustainalytics. Jadi, ada tradeoff ekonomi antara modal
yang disediakan oleh perusahaan untuk menjalankan kegiatan bisnis berkelanjutan
untuk mendapatkan peringkat ESG yang baik. Kemudian pengungkapan ESG
adalah informasi yang umumnya diperoleh oleh para pemangku kepentingan
dimana paparan risiko ESG material yang dihadapi oleh perusahaan diinformasikan
dan menjadi bukti komitmen dan tindakan nyata perusahaan dalam menangani

masalah ESG melalui berbagai kebijakan dan program kerja perusahaan.
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BAB S

PENUTUP

Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang dilakukan oleh penulis

mengenai pengaruh pengaruh sustainability reporting dan ESG Disclosure terhadap

nilai perusahaan yang dimoderasi oleh profitabilitas pada perusahaan sektor energi

di Indonesia periode 2019 — 2023 dengan jumlah sampel sebanyak 55, maka dapat

ditarik kesimpulan sebagai berikut:

1.

Secara parsial sustainability reporting berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan yang diukur dengan Price to Book Value (PBV) pada
perusahaan sektor energi di Indonesia. Hal ini didukung oleh nilai signifikansi
0,006 yang lebih kecil dari tingkat signifikansi 0,05 dan koefisien positif
sebesar 0,477 menunjukkan bahwa pengungkapan laporan keberlanjutan oleh
perusahaan memberikan sinyal positif kepada investor, meningkatkan
kepercayaan, dan pada gilirannya meningkatkan nilai saham perusahaan
Secara parsial ESG Disclosure tidak berpengaruh secara signifikan terhadap
nilai perusahaan yang diukur dengan PBV pada perusahaan sektor energi di
Indonesia. Hasil uji menunjukkan nilai signifikansi 0,432, yang lebih besar dari
0,05 mengindikasikan bahwa tingkat pengungkapan ESG perusahaan belum
memiliki dampak yang signifikan pada persepsi nilai perusahaan oleh investor
dalam konteks penelitian ini, khususnya di sektor energi Indonesia.

Secara parsial profitabilitas yang diukur dengan Return on Asset (ROA) tidak
mampu memoderasi pengaruh sustainability reporting terhadap nilai

perusahaan yang diukur dengan PBV pada perusahaan sektor energi di
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Indonesia. Nilai signifikansi variabel interaksi antara Sustainability Reporting
dan ROA adalah 0,274, yang lebih besar dari 0,050. Ini menunjukkan bahwa
tingkat profitabilitas perusahaan tidak secara signifikan memperkuat atau
memperlemah hubungan antara pengungkapan keberlanjutan dan nilai
perusahaan, mungkin karena investor lebih memprioritaskan faktor lain atau
profitabilitas sudah menjadi sinyal dominan.

Secara Parsial profitabilitas yang diukur melalui ROA tidak mampu
memoderasi pengaruh ESG Disclosure terhadap nilai perusahaan yang diukur
dengan PBV pada perusahaan sektor energi di Indonesia. Nilai signifikansi
variabel interaksi antara ESG Disclosure dan ROA adalah 0,149, yang lebih
besar dari 0,050. Ini menunjukkan bahwa profitabilitas tidak memiliki peran
moderasi yang signifikan dalam hubungan ini, kemungkinan karena investor
melihat profitabilitas sebagai faktor terpisah, atau manfaat ESG lebih bersifat
jangka panjang sementara investor cenderung fokus pada kinerja jangka
pendek.

Saran

Berdasarkan kesimpulan yang telah dijelaskan diatas, maka penulis

memberikan saran sebagai berikut:

1.

Perusahaan disarankan untuk terus meningkatkan kualitas dan kuantitas
pengungkapan sustainability reporting. Mengingat hasil penelitian
menunjukkan pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, hal ini
dapat menjadi strategi untuk meningkatkan persepsi investor dan nilai

perusahaan secara keseluruhan.
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Meskipun ESG Disclosure belum berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan dalam penelitian ini, perusahaan tetap perlu berinvestasi dalam
pengumpulan data ESG yang akurat dan komprehensif. Perusahaan juga dapat
berupaya mengomunikasikan dampak positif dari praktik ESG secara lebih
efektif kepada investor. Edukasi pasar mengenai manfaat jangka panjang dari
praktik dan pengungkapan ESG mungkin diperlukan.

Mengingat profitabilitas tidak mampu memoderasi hubungan antara
sustainability reporting dan ESG disclosure dengan nilai perusahaan,
perusahaan perlu mempertimbangkan faktor-faktor lain yang mungkin lebih
dominan dalam memengaruhi keputusan investor, seperti ukuran perusahaan,
industri, kepemilikan institusional, likuiditas saham, dan kualitas tata kelola
perusahaan (GCG).

Investor disarankan untuk mempertimbangkan informasi dalam sustainability
reporting sebagai salah satu faktor dalam pengambilan keputusan investasi,
karena penelitian ini menunjukkan adanya pengaruh positif terhadap nilai
perusahaan.

Berdasarkan temuan penelitian ini, disarankan kepada peneliti selanjutnya
untuk mempertimbangkan proksi nilai perusahaan yang berbeda, selain dari
PBV (Price to Book Value). Hasil penelitian menunjukkan bahwa hanya
Sustainability Repoting yang berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan yang
diproksikan oleh PBV. Oleh karena itu, peneliti selanjutnya dapat
menggunakan Tobin's Q atau indikator lain yang mengindikasikan
kemungkinan adanya pengaruh, guna memperoleh temuan yang lebih

komprehensif.
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Penelitian ini menggunakan standar Global Reporting Initiative (GRI) dalam
pengukuran kinerja ESG. Hasil analisis menunjukkan bahwa pengungkapan
ESG berdasarkan GRI tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan. Oleh karena itu, penelitian di masa mendatang disarankan untuk
mempertimbangkan  penggunaan kerangka pelaporan lain, seperti
Sustainability Accounting Standards Board (SASB) atau Task Force on
Climate-related Financial Disclosures (TCFD)
Keterbatasan Penelitian

Penelitian ini telah dilakukan sesuai dengan pedoman penulisan karya

ilmiah dan prosedur ilmiah, namun tetap saja memiliki keterbatasan :

1.

Penelitian ini hanya menggunakan profitabilitas (ROA) sebagai variabel
moderasi. Hasilnya menunjukkan bahwa profitabilitas tidak mampu
memoderasi hubungan antara Sustainability Reporting dan ESG Disclosure
terhadap nilai perusahaan. Hal ini mengindikasikan bahwa mungkin ada
variabel lain yang lebih relevan sebagai moderator atau menggunakan
profitabilitas dengan proksi yang berbeda selain ROA, peneliti selanjutnya
dapat menggunakan proksi lain seperti ROE, NPM dan lainnya yang
kemungkinan dapat memoderasi hubungan Sustainability Reporting dan ESG
Disclosure terhadap nilai perusahaan.

Populasi penelitian hanya mencakup 87 perusahaan sektor energi yang
terdaftar di BEI selama periode 2019-2023. Sampel akhir yang digunakan
adalah 11 perusahaan dari sektor ini. Hal ini membatasi generalisasi hasil

penelitian ke sektor industri lain di luar energi
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Data yang digunakan bersifat berkala (time series) selama lima tahun, yaitu
dari 2019 hingga 2023. Periode yang relatif singkat ini mungkin tidak
sepenuhnya menangkap dampak jangka panjang dari sustainability reporting

dan ESG Disclosure terhadap nilai perusahaan.
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LAMPIRAN-LAMPIRAN

Lampiran 1. Tabel Populasi dan Sampel Penelitian

Tahun
No | Kode Nama Perusahaan 2019 12020 | 2021 | 2022 | 2023
1 | ABMM | ABM Investama Tbk. v v v v v
3 | ADRO Adaro Energy Indonesia v v v v v
Thbk.
5 | AKRA | AKR Corporindo Tbk. v v v v v
7 | APEX Apexindo Pratama Duta x x v v v

Tbk.

Atlas Resources Thbk.

Pelayaran Nasional Bina

Exploitasi Energi
CNKO Indonesia Tb
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11 | BBRM X X X v v
Buana
Batulicin Nusantara
12 | BESS Maritim Th X X X X X
Astrindo Nusantara
v v
13 | BIPI Infrastrukt X X X
17 | BULL | Buana Lintas Lautan Tbk. X X v v v
18 | BRMS | Bumi Resources Tbk. v v v v v
Bayan Resources Tbk. X X 4 4 v
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Tahun
Kode Nama Perusahaan 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023
DEWA | Darma Henwa Tbk v v v v
DOID | Delta Dunia Makmur Tbk. X v v v v
28 | DSSA ];ll)al:l Swastatika Sentosa v v v v v
29 | DWGL | Dwi Guna Laksana Tbk. X X X X X
30 | ELSA Elnusa Tbk. X X X X X
31 | ENRG | Energi Mega Persada Tbk. X X X X X
32 | FIRE Alfa Energi Investama X X X X X
Tbk.
GEMS Golden Energy Mines x x v v v
Tbk.
HITS Humpuss Intermoda
Transportasi
HRUM | Harum Energy Tbk.

MNC Energy Investments

| KOPI | Mitra Energi Persada Tbk.
Logindo Samudramakmur

Tbk.

Mitrabara Adiperdana
Tbk.

IATA Thk. X X X X X

41 | INDY | Indika Energy Tbk. v v v v v

42 | INPS }Elbdl?h Prakasa Sentosa x X x x %

43 | ITMA %;Il?ber Energi Andalan x X X x %

44 | 1ITMG Indo Tambangraya Megah X v v v x
Tbk.

Resource Alam Indonesia X X v v v
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Nama Perusahaan Tahun
u 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023

55 | MTFN Capitalinc Investment X X X X v

Tbk.
57 | PGAS gzli;lsahaan Gas Negara v v v v v
53 | PKPK ?ifana Karya Perkasa X X X X v
59 | PSSI IMC Pelita Logistik Tbk. v v 4 v v
60 | PTBA | Bukit Asam Tbk. v v v v v
62 | PTRO | Petrosea Thk. v v v v v
63 | RAJA | Rukun Raharja Tbk. X X v v v
64 | RGAS I;];ail(n Santang Muliatama x X X X %
65 | RIGS Rig Tenders Indonesia X x X X X

Tbk.

Radiant Utama Interinsco x v

Tbk.
71 | SHIP Sillo Maritime Perdana x X v v v

Tbk.
73 | SMMT | Golden Eagle Energy Tbk. | X X v v v
74 | SMRU | SMR Utama Tbk. X X X X X
78 | SURE | Super Energy Tbk. X X v v v

\MU Pelayaran Tamarin v v v

Pt Samudra Tbk. X X
80 | TCPI Transcoal Pacific Tbk. X X v v v
81 | TEBE | Dana Brata Luhur Tbk. X X v v v
82 | TOBA | TBS Energi Utama Tbk. X X X X X
&3 | TPMA | Trans Power Marine Tbk. X X X X X

84 | | Trada Alam Minera Tbk. | ]
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Tahun
No | Kode Nama Perusahaan 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023
Wintermar Offshore
WIN v v v v
86 S Marine Tbk. X
87 | WOWS | Ginting Jaya Energi Tbk. X X X X X
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Lampiran 2 Tabel Indeks Standard GRI 2021

Standél;lIT()plk No Indikator
GRI 102: | 1 [102-1 | Nama Organisasi
Pengungkapan 2 |102-2 | Kegiatan, Merek, produk, dan jasa
Umum Tata | 3 |102-3 | Lokasikantor Pusat
Kelola 4 |102-4 | Lokasi Operasi
5 |102-5 | Kepemilikan dan bentuk hukum
6 | 102-6 | Pasar yang dilayani
7 | 102-7 Skala organisasi
8 |102-8 | Informasi mengenai karyawan dan pekerja lain
9 |102-9 | Rantai pasokan
10 | 102-10 Perubahan signifikan pada organisasi dan rantai
pasokannya
11 | 102-11 | Pendekatan atau prinsippencegahan
12 | 102-12 | Inisiatif Eksternal
13 | 102-13 | Keanggotaan asosiasi
14 | 102-14 | Pernyataan dari pembuat keputusan senior
15 | 102-15 | Dampak penting, risiko, danpeluang
16 | 102-16 | Nilai, prinsip, standar, dan norma perilaku
17 | 102-17 | Mekanisme untuk saran dan masalah etika
18 | 102-18 | Struktur tata kelola
19 | 102-19 | Mendelegasikan wewenang
Tanggung jawab tingkat eksekutif untuk topik
20 | 102-20 S g
ekonomi, lingkungan,dan sosial
Berkonsultasi dengan para pemangku kepentingan
21 | 102-21 | mengenai topik-topik ekonomi, lingkungan,dan
sosial
22 | 102-22 | Komposisi badan tata kelola tertinggi dan komitenya
23 | 102-23 | Ketua badan tata kelola tertinggi
24 | 10224 Menomingsikqn dan memilih badan tata
kelola tertinggi
25 |102-25 | Konflik kepentingan
Peran badan tata kelola tertinggi dalam menetapkan
26 | 102-26 . o .
tujuan, nilai-nilai, dan strategi
27 | 102-27 | Pengetahuan kolektif badan tata kelola tertinggi
28 | 102-28 | Mengevaluasi kinerja badan tata kelola tertinggi
29 | 102-29 Mengidentiﬁkasi dgn mengelola dampak ekonomi,
lingkungan, dansosial
30 | 102-30 | Keefektifan proses manajemen risiko
31 | 102-31 | Pengkajian topik ekonomi, lingkungan, dan sosial
32 | 102-32 Peran badan tata ke]ola tertinggi dalam
pelaporan keberlanjutan
33 |102-33 | Mengomunikasikan hal-hal kritis
34 | 102-34 | Sifat dan jumlah total hal-hal kritis
35 |102-35 | Kebijakan remunerasi
36 | 102-36 | Proses untuk menentukan remunerasi
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Standard Topik .
GRI No Indikator
37 | 10237 Keterlibatan para pemangku kepentingan
dalam remunerasi
38 | 102-38 | Rasio kompensasi total tahunan
39 |102-39 Persentase kenalkan pada total rasio
kompensasi total tahunan
40 | 102-40 | Daftar kelompok pemangku kepentingan
41 | 102-41 | Perjanjian perundingan kolektif
42 | 102-42 Mengujenuﬁkam dan memilih pemangku
kepentingan
43 | 102-43 Pendekatan untuk keterlibatan pemangku
kepentingan
44 | 102-44 | Topik utama dan hal-hal yang diajukan
45 | 102-45 Eptltas yang termasuk dalam laporan keuangan
dikonsolidasi
46 | 102-46 | Menetapkan isi laporan dan batasan topik
47 | 102-47 | Daftar topik material
48 | 102-48 | Penyajian kembali informasi
49 |102-49 | Perubahan dalam pelaporan
50 | 102-50 | Periode pelaporan
51 | 102-51 | Tanggal laporan terbaru
52 | 102-52 | Siklus pelaporan
53 | 102-53 Titik kontak untuk pertanyaan mengenai
laporan
54 | 102-54 | Mengklaim pelaporan sesuai dengan Standar GRI
55 | 102-55 | Indeks isi GRI
56 | 102-56 | Assurance oleh pihak eksternal
GRI 200: Nilai Ekonomi Langsung yang dihsailkan dan
1 |201-1 .
Pengungkapan didstribusikan
Ekonomi Implikasi finansial dan risiko serta peluang lainnya
2 |201-2 . A 2
atas kegiatan organisasi karena perubahan iklim
3 [201-3 Kewajiban program pension manfaat pasti dan
) program pension lainnya
4 |201-4 | Bantuan finansial yang diterima dari pemerintah
Rasio upah standar pegawai pemula (New Level)
menurut gender dibandingkan dengan upah
5 ]202-1 .. . . . . .
minimum regional di Lokasi-lokasi operasional yang
signifikan
Proporsi manjemen senior yang berasal dari
6 |202-2
Masyarakat local
7 1203-1 Investasi infrastruktur dan dukungan layanan
8 |203-2 | Dampak ekonomi tidak langsung yang signifikan
9 1204-1 | Proporsi pengeluaran untuk pemasok local
10 | 205-1 Operasi-operasi yang dinilai memiliki risiko terkait

korupsi
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Standard Topik .
GRI No Indikator
Komunikasi dan pelatihan tentang kebijakan dan
11 | 205-2 . .
prosedur anti korupsi
12 | 205-3 Ir}51dep korupsi tang terbukti dan Tindakan yang
diambil
Langkah-langkah hukum untuk perilaku anti
13 | 206-1 . . . .
persaingan, praktik anti-trust dan monopoli
14 |207-1 Pendekatan terhadap pajak
15 | 207-2 TaFa kelola, pengontrolan, dan manajemen risiko
pajak
Keterlibatan pemangku kepentingan dan pengelolaan
16 | 207-3 . . .
kepedulian yang berkaitan dengan pajak
17 |207-4 Laporan per negara
GRI 300: Material yang digunakan berdasarkan berat atau
1 |301-1
Pengungkapan volume
Lingkungan 2 | 301-2 Material input dari daur ulang yang digunakan
3 |301-3 | Produk reclaimed dan material kemasannya
4 1302-1 Konsumsi energi dalam organisasi
S5 1302-2 Konsumsi energi di luar organisasi
6 |302-3 Intensitas energi
7 |302-4 Pengurangan konsumsi energi
Pengurangan pada energi yang dibutuhkan untuk
8 |302-5 .
produk dan jasa
9 1303-1 Pengambilan air berdasarkan sumber
Sumber air yang secara signifikan dipengaruhi oleh
10 | 303-2 . .
pengambilan air
11 | 303-3 Daur ulang dan penggunaan air kembali
12 | 303-4 Pembuangan Air
13 | 303-5 | Konsumsi Air
Lokasi operasi yang dimiliki, disewa, dikelola, atau
14 berdekatan dengan, kawasan lindung dan kawasan
304-1 dengan nilai keanekaragaman hayati tinggi diluar
kawasan lindung
Dampak signifikan dari kegiatan,produk, dan jasa
15 | 304-2 ;
pada keanekaragaman hayati
16 |304-3 | Habitat yang dilindungi atau direstorasi
Spesies Daftar Merah IUCN dan spesies daftar
17 | 304-4 | konservasi nasional dengan habitat dalam wilayah
yang terkena efek operasi
18 | 305-1 Emisi GRK (Cakupan 1) langsung
19 |[305-2 | Emisi energi GRK (Cakupan 2) tidak langsung
20 |305-3 1Er‘n|5| GRK (Cakupan 3) tidak langsung
ainnya
21 | 305-4 Intensitas emisi GRK
22 | 305-5 | Pengurangan emisi GRK
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StandéligITOplk No Indikator
23 | 305-6 | Emisi zat perusak ozon (ODS)
Nitrogen Oksida (NOX), sulfur oksida (SOX), dan
24 | 305-7 . .. .
emisi udara signifikan lainnya
25 | 306-1 Pejlepasan air berdasarkan mutu dan
tujuan
26 | 3062 Limbah berdasarkan jenis dan metode
pembuangan
27 | 306-3 Tumpahan yang signifikan
28 | 306-4 Pengangkutan limbah berbahaya
29 | 306-5 Badan air yang dipengaruhi oleh pelepasan dan/atau
limpahan air
Ketidakpatuhan terhadap undang-
30 | 307-1 undang dan peraturan tentang
lingkungan hidup
Seleksi pemasok baru dengan menggunakan kriteria
31 | 308-1 i
lingkungan
Dampak lingkungan negatif dalam
32 | 308-2 rantai pasokan dan tindakan yang telah
diambil
GRI 400: | 1 |401-1 | Perekrutan karyawan baru dan pergantian karyawan
Pengungkapan Tunjangan yang diberikan kepada karyawan purna
Sosial 2 |401-2 |waktu yang tidak iberikan kepada karyawan
sementara atau paruh waktu
3 401-3 Cuti melahirkan
4 | 4001 Periode pemberitahuan minimum terkait perubahan
operasional
Perwakilan pekerja dalam komite resmi gabungan
5 |403-1 manajemen-  pekerja untuk  kesehatan dan
keselamatan
Jenis kecelakaan kerja dan tingkat kecelakaan kerja,
6 | 4032 penyakit akibat Kkerja, hari kerja yang hilang, dan
ketidakhadiran, serta jumlah kematian terkait
pekerjaan
Para pekerja dengan risiko kecelakaan atau penyakit
7 | 403-3 L : .
berbahaya tinggi terkait dengan pekerjaan mereka
Topik kesehatan dan keselamatan yang tercakup
8 403-4 . . i
dalam perjanjian resmi dengan serikat buruh
9 | 4035 Pelatihan bagi pekerja mengenai keselamatan dan
kesehatan kerja
10 | 403-6 | Peningkatan kualitas kesehatan kerja
Pencegan dan mitigasi dampak dari keselamatan dan
11 | 403-7 | kesehatan kerja yang secara langsung terkait

hubungan bisnis
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Standard Topik .
GRI No Indikator
12 | 403-8 Pekerja yang tercakup dama sistim manajemen
keselamatan dan kesehatan kerja
13 | 403-9 | Kecelakaan Kerja
14 | 403-10 | Penyakit akibat kerja
15 |404-1 Rata-rata jam pelatihan per tahun per karyawan
Program untuk  meningkatkan  keterampilan
16 | 404-2 .
karyawan dan program bantuan peralihan
Persentase karyawan yang menerima tinjauan rutin
17 | 404-3 L .
terhadap kinerja dan pengembangan karier
18 | 405-1 Keanekaragaman badan tata kelola dan karyawan
19 | 405-2 Rasio gaji pokok dan remunerasi perempuan
dibandingkan laki-laki
20 | 406-1 Ir}51den diskriminasi dan tindakan perbaikan yang
dilakukan
Operasi dan pemasok di mana hakatas kebebasan
21 |407-1 berserikat dan perundingan kolektif mungkin
berisiko
Operasi dan pemasok yang terhadap insiden pekerja
22 | 408-1 .. L
anak berisiko signifikan
23 | 409-1 Operasi dan pemasok yang berisiko signifikan
) terhadap insiden kerja paksa atau wajib kerja
Petugas keamanan yang dilatih mengenai kebijakan
24 | 410-1 . .
atau prosedur hak asasi manusia
25 | 411-1 Insiden pelanggaran yang melibatkan hak-hak
) masyarakat adat
Operasi-operasi yang telah melewati tinjauan hak
26 | 412-1 . . I
asasi manusia atau penilaian dampak
Pelatinan karyawan mengenai kebijakan atau
27 | 412-2 . .
prosedur hak asasi manusia
Perjanjian dan kontrak investasi signifikan yang
28 | 412-3 | memasukkan klausul- klausul hak asasi manusia atau
yang telah melalui penyaringan hak asasi manusia
Operasi dengan keterlibatan masyarakat lokal,
29 | 413-1 .y
penilaian dampak, dan program pengembangan
Operasi yang secara aktual dan yang berpotensi
30 | 413-2 | memiliki dampak negatif signifikan terhadap
masyarakat lokal
Seleksi pemasok baru dengan
31 | 414-1 N ;
menggunakan kriteria sosial
Dampak sosial negatif dalam rantai pasokan dan
32 | 414-2 | tindakan yang telah
diambil
33 | 415-1 | Kontribusi politik
34 | 4161 Penilaian dampak kesehatan dan keselamatan dari

berbagai kategori produk dan jasa
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StandéligITOplk No Indikator

Insiden ketidakpatuhan sehubungan

35 | 416-2 | dengan dampak kesehatan dan keselamatan dari
produk dan jasa

36 | 417-1 Persyaratan untuk pelabelan dan informasi produk
dan jasa

37 | 4172 Insiden ketidakpatuhan terkait informasi dan
pelabelan produk dan jasa

38 | 417-3 | Insiden ketidakpatuhan terkait komunikasi pemasaran
Pengaduan yang berdasar mengenai pelanggaran

39 | 418-1 terhadap privasi pelanggan dan hilangnya data
pelanggan

40 | 419-1 Ketidakpatuhan terhadap undang-undang dan

peraturan di bidang sosial dan ekonomi

(Sumber: Global Reporting Initiative, 2022)
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Stock Name 2020

1|Energy ABMM ABM Investama Thk 0,30| 1,06 1,23 0,61 0,51
2|Energy ADRO Adaro Energy Indonesia Thk 12,03 3,36 5,81 4,13 4,06
3|Energy AKRA AKR Corperindo Thk. 2,60 2,29 1,38 1,39 1,37
4|Energy APEX Apexindo Pratama Duta Thk 0,45 0,45 0,99 2,08 2,09
5|Energy ARII Atlas Resources Thk 0,66 0,75 1,38 1,01 0,90
6|Energy ARTI Ratu Prabu Energi Tbk -0,20 -2,32 -2,10| -3,72 -3,77
7|Energy BBRM Pelayaran Nasional Bina Buana Raya Thk 1,23 1,22 1,94 1,87 1,82
8|Energy BESS Batulicin Nusantara Maritim Tbk 1,44] 1,23 5,34] 2,62 2,32
9|Energy BIPI Astrindo Nusantara Infrastruktur Thk 0,47] 1,14] 0,40 0,39 0,27
10(Energy BOSS Borneo Olah Sarana Sukses Thk -0,42 6,12 -5,27| 1,11 1,01
11|Energy BSSR Baramulti Suksessarana Thk 2,71 2,57 2,51 1,41 1,21
12|Energy BULL Buana Lintas Lautan Thk 0,67 0,79 0,29 0,81 0,66
13|Energy BRMS Bumi Resource Minerals Thk 0,74 3,03 1,46 0,69 0,71
14|Energy BYAN Bayan Resources Thk 19,37 17,12 6,85 4,85 4,95
15(Energy CANI Capitol Nusantara Indonesia Thk -0,09 -0,18 -0,35 -0,61 -0,58
16|Energy CNKO Exploitasi Energi Indonesia Tbk -0,34 -0,41 -0,36 -0,73 -0,70
17|Energy DEWA Darma Henwa Thk 0,38 0,30 0,28 0,27 0,22
18(Energy DOoID Delta Dunia Makmur Thk 0,70 0,68 0,99 0,62 0,60
19(Energy DSSA Dian Swastatika Sentosa Thk 4,04 0,64 1,35 0,37 0,31
20|Energy DWGL Dwi Guna Laksana Tbhk 3,97 8,03 -288,83 -106,04 -104,04
21|Energy ELSA Elnusa Tbk 0,67| 0,56 0,61 0,75 0,71
22|Energy ENRG Energi Mega Persada Thk 0,58 0,90 0,69 0,40 0,35
23|Energy FIRE Alfa Energi Investama Tbk 0,75 0,52 1,44] 2,49 2,27
24|Energy GEMS Golden Energy Mines Thk 3,52 6,08 7,61 2,72 2,70
25|Energy GTBO Garda Tujuh Buana Thk 1,13 0,46 0,30 0,30 0,28
26|Energy HITS Humpuss Intermoda Transportasi Thk 1,54] 2,10 2,63 3,14 3,02
27|Energy HRUM Harum Energy Tbk 0,97] 1,48 4,38 2,13 2,11
28|Energy IATA MNC Energy Investments Tbhk 0,83 -1,81 12,00 1,77 1,25
29|Energy INDY Indika Energy Thk 0,34 0,68 0,95 0,53 0,48
30|Energy INPS Indah Prakasa Sentosa Thk 1,28 1,97 7,06 19,68 19,58
31|Energy ITMA SUMBER ENERGI ANDALAN Thk 0,23 0,22 0,19 0,26 0,22
32(Energy ITMG Indo Tambangraya Megah Thk 1,07] 1,42 1,76 1,08 1,08
33|Energy KKGI Resource Alam Indonesia Thk 0,79 1,19 1,45 1,15 1,15
34|Energy KOPI Mitra Energi Persada Thk 2,46 3,54 4,86 4,35 4,35
35(Energy LEAD Logindo Samudramakmur Thk 0,66 0,48 0,40 0,36 0,36
36(Energy MBAP Mitrabara Adiperdana Tbk 1,68 2,23 2,20 1,70 1,70
37|Energy MBSS Mitrabahtera Segara Sejati Tbk 0,56 0,71 0,61 0,30 0,30
38|Energy MEDC Medco Energi Internasional Thk 1,07| 1,24 0,85 0,80 0,80
39|Energy MTFN Capitalinc Investment Thk -34,80 -34,80 -42,33 116,82 116,52
40|Energy MYOH Samindo Resources Thk 1,72 1,49 2,03 1,63 1,53
41|Energy PGAS Perusahaan Gas Negara Thk 0,50 0,73 0,74 0,69 0,63
42|Energy PKPK Perdana Karya Perkasa Tbk 1,71 18,03 3,04] 0,74 0,71
43|Energy PSSsI Pelita Samudera Shipping Thk 1,06 1,66 1,47 0,78 0,74
44|Energy PTBA Bukit Asam Thk 1,52 1,68 1,72 1,81 1,78
45|Energy PTIS Indo Straits Thk 0,45 0,50 0,75 0,53 0,53
46|Energy PTRO Petrosea Thk 1,34 1,11 0,83 0,57 0,57
47|Energy RAJA Rukun Raharja Thk 2,60 1,91 0,47] 0,46 0,46
48|Energy RIGS Rig Tenders Indonesia Tbk 0,45 0,47] 0,35 0,23 0,23
49|Energy RUIS Radiant Utama Interinsco Thk 0,27] 0,30 0,35 0,40 0,40
S0|Energy SGER Sumber Global Energy Thk 7,41 1,74 8,86 2,56 2,56
51|Energy SHIP Sillo Maritime Perdana Thk 0,97| 1,09 1,43 0,92 0,92
52(Energy SMMT Golden Eagle Energy Thk 2,30 2,12 2,11 0,53 0,53
53|Energy SMRU SMR Utama Thk 4,20 4,23 1,45 1,04 1,04
S4|Energy soci Soechi Lines Thk 0,20 0,24 0,27 0,28 0,28
55|Energy SUGI Sugih Energy Thk 0,54 0,54 0,54 0,54 0,54
S6|Energy SURE Super Energy Thk 6,11 5,39 5,15 24,74 24,84
57|Energy TAMU PT Pelayaran Tamarin Samudra Tbk. 0,56 3,72 3,56 3,09 3,09
58|Energy TCPI Transcoal Pacific Tbk 23,07 27,58 30,13 30,97 30,97
59|Energy TEBE Dana Brata Luhur Thk 0,92 1,03 1,14 0,83 0,83
60|Energy TOBA TBS Energi Utama Thk 0,32 0,72 2,21 0,90 0,89
61|Energy TPMA Trans Power Marine Thk 1,21 0,85 0,87 2,42 2,42
62|Energy TRAM Trada Alam Minera Thk 1,88 1,01 1,01 0,47 0,47
63|Energy WINS Wintermar Offshore Marine Thk 0,67| 0,51 0,39 0,19 0,19
64|Energy WOWS PT Ginting Jaya Energi Thk 0,23 0,23 0,21 0,25 0,22
65(Energy ISKY Sky Energy Indonesia Thk 0,66 0,66 0,80 1,20 1,20
Rata-rata 1,53 1,79 -2,85 2,35 2,33
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Lampiran 3 Rekapitulasi Sustainability Reporting



https://docs.google.com/spreadsheets/d/18RuvUVxxoOOEPYhlsb8zsG4mgQvCKwB8/edit?usp=sharing&ouid=102529344585239021054&rtpof=true&sd=true
https://docs.google.com/spreadsheets/d/18RuvUVxxoOOEPYhlsb8zsG4mgQvCKwB8/edit?usp=sharing&ouid=102529344585239021054&rtpof=true&sd=true
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Lampiran 4: Rekapitulasi ESG Disclosure



https://docs.google.com/spreadsheets/d/18RuvUVxxoOOEPYhlsb8zsG4mgQvCKwB8/edit?usp=sharing&ouid=102529344585239021054&rtpof=true&sd=true
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Lampiran 5: Hasil Uji SPSS

BENTUK PERSAMAAN REGRESI:
1. X1 dan X2 Terhadap Y
Y =0+ p1X1 + p2X2 +e
2. X1 dan X2 Terhadap Y yang dimoderasi oleh Z
Y =a + B1X1 + p2X2 + B3Z + B4X1*Z + BSX2*Z + e

11 PERUSAHAAN, JUMLAH SAMPEL 55

Catatan:
e Semua variabel telah di transform dengan Ln

1. ANALISIS DESKRIPTIF

Descriptive Statistics

I Minimum  Maximum Mean Sta. Deviation
#1_Sustainability_Reporting 55 06 .80 A720 22727
X2_ESG_Disclosure 85 26 83 58498 63749
Y¥_PBW 55 22 12.03 1.49649 1.84615
Z_ROA 55 -.05 .28 0755 0748749
Valid M {listwise) 55

2. UJI ASUMSI KLASIK
1) UJINORMALITAS
Jika tingkat sig > 0,05 maka data berdistribusi normal.
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One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Lnstandardiz

ed Residual

I 55
Normal Parameters®® Mean 0000000
Std. Deviation 69071088

Most Extreme Differences  Absolute 084
Positive 084

Megative -.0&4

Test Statistic .0g4
Asymp. Sig. (2-tailed)® 200"

a. Test distribution is Mormal.
b. Calculated from data.
c. Lilliefors Significance Correction.

d. This is a lower bound of the true significance.

Kesimpulan: nilai sig 0,200 > 0,05 berarti data berdistribusi normal.
2) UJI MULTIKOLINEARITAS
Jika nilai tolerance > 0,10 atau VIF < 0,10 atau VIF >10,00 maka artinya

terjadi multikolinearitas.

Coefficients®
Collinearity Statistics
Madel Tolerance VIF
1 #1_Sustainability_Reporting 873 1.028
®2_ESG_Disclosure H69 1.032
£_ROA 988 1.013

a. Dependent Variable: ¥_PBY

Kesimpulan: Nilai tolerance semua variabel > 0,10 dan VIF < 10,00 maka

tidak terjadi multikolinearitas.

UJI HETEROSKEDASTISITAS

Jika terbentuk pola tertentu yang teratur, maka diartikan terjadi
heteroskedastisitas dalam model regresi tersebut.

Jika terbentuk pola yang tidak jelas atau titik-titik tersebar di atas dan di
bawah angka nol pada sumbu Y, maka diartikan tidak terjadi

heteroskedastisitas.
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Scatterplot
Dependent Variable: Y_PBV
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Kesimpulan: Tidak terjadi heteroskedastisitas

4) UJIAUTOKORELASI
Jika nilai Asymp. Sig (2-tailed) > 0,05 berarti tidak terjadi autokorelasi.

Runs Test
Unstandardiz
ed Residual

TestValue® - 267749
Cases = TestValue 27
Cases == TestValue 28
Total Cases 55
Mumber of Runs 22
z -1.768
Asymp. Sig. (2-tailed) OFT

a. Median
Kesimpulan: nilai Asymp. Sig (2-tailed) 0,077 > 0,05 berarti tidak terjadi

autokorelasi.

3. UJI t (PARSIAL)
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Apabila nilai signifikansi < 0,05 atau t hitung > t tabel maka secara parsial,

variabel bebas berpengaruh kepada variabel terikat.

Coefficients®

Standardized

IUnstandardized Coefficients Coefficients
Madel Stil. Error Beta t Sig.
1 {(Constant) A8 256 1.914 061
¥1_Sustainability_Reporting ATT 166 371 2.B6B 006
%2_ESG_Disclosure 271 342 A03 T893 432

a. DependentVariahle: Y_FPBY

Kesimpulan: X1 berpengaruh terhadap Y

X2 tidak berpengaruh terhadap Y

4. UJI f (SIMULTAN)

Apabila nilai signifikansi < 0,05 atau f hitung > f tabel maka secara bersama-

sama, variabel bebas berpengaruh kepada variabel terikat.

Model 1 Hasil Uji f (sebelum dimoderasi oleh variabel 7)

ANOVA®
sum of
Maodel Squares df Mean Sguare F Sia.
1 Regression 5.291 2 2 645 4233 0208
Fesidual 32.495 52 625
Total 37.785 54

a. Dependent Variahle: ¥_PBY

b. Predictors: (Constant), X2_ESG_Disclosure, X1 _Sustainability_Reporing

Kesimpulan: X1 dan X2 secara bersama-sama berpengaruh terhadap Y

Model 2 Hasil Uji f (setelah dimoderasi oleh variabel Z
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ANOVA®
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 8.611 ] 1.722 3436 0128
Residual 19.048 49 501
Tatal 27.658 54

a. Dependent Variahle: ¥_PBY

b, Predictors: (Constant), ESG_Disclosure*ROA, X1_Sustainability_Reporing, Z_ROA,
Sustainability_Reporting*R0OA, X2_ESG_Disclosure

Kesimpulan: variabel independen dan variabel interaksi dalam model ini

secara bersama-sama berpengaruh terhadap Y.

5. ANALISIS REGRESI MODERASI

Coefficients?

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients

Model B Stil. Errar Beta t Sig.

1 (Constant) -.067 1.029 -.065 948
®1_Sustainability_Reporting -1.053 838 -.492 -1.123 268
#2_ESG_Disclosure -1.563 1.221 -629 -1.280 .208
£_ROA - 169 .380 -193 - 445 659
Sustainability_Reporting*ROA -412 371 535 -1.109 274
ESG_Disclosure*ROA -713 484 -.800 -1.471 1449

a. Dependent Variable: ¥_PBV

Kesimpulan: Z tidak mampu memoderasi pengaruh variabel X1 terhadap Y

Z tidak mampu memoderasi pengaruh variabel X2 terhadap Y

6. UJI KOEFISIEN DETERMINASI

Model 1 Nilai R Square (sebelum dimoderasi oleh variabel 7)

Model Summaryh

Adjusted B Std. Error of
Maodel R R Square Square the Estimate

1 3747 140 A07 79050

a. Predictors: (Constant), X2_ESG_Disclosure,
*1_Sustainability_Reporting

h. DependentYariable: ¥_PBY
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Hasil 2 Nilai R Square (setelah dimoderasi oleh variabel 7Z)

Model Summarf'

Adjusted R Std. Error of
Model R R Square Square the Estimate
1 5583 A1 221 70801

a. Predictors: (Constant), ESG_Disclosure*ROA,
H1_Sustainability_Reporting, £_R0A,
Sustainahility_Reporting*R0OA, X2_ESG_Disclosure

. Dependent Variahle: ¥_PBY
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