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ABSTRAK

Penelitian ini menganalisis pengaruh Pengungkapan ESG dan Laporan Keberlanjutan
terhadap nilai perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi terdaftar di Bursa Efek
Indonesia selama periode 2020-2024. Penelitian ini dilakukan menggunakan metode
pendekatan kuantitatif melalui analisis data SmartPLS. Sampel digunakan dalam penelitian
ini adalah 115 sampel dan dipilih menggunakan teknik purposive sampling. Sumber data
dalam penelitian ini berasal dari laporan tahunan serta laporan keberlanjutan perusahaan.
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Pengungkapan ESG berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan dengan arah pengaruh negatif, dengan demikian hipotesis pertama
yang menyatakan bahwa pengungkapan ESG berpengaruh terhadap nilai perusahaan
diterima. Sementara itu Laporan Keberlanjutan berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan, dengan demikian hipotesis kedua diterima. Berdasarkan hasil penelitian,
pengungkapan laporan keberlanjutan dapat meningkatkan transparansi beserta kepercayaan
pemangku para kepentingan terhadap perusahaan.

Kata Kunci: Pengungkapan ESG, Laporan Keberlanjutan, Nilai Perusahaan

PENDAHULUAN

Keberlanjutan perusahaan kini menjadi bagian penting dalam strategi berbagai organisasi di
sejumlah negara bersamaan dengan meningkatnya kesadaran global terhadap isu
enviromental, social, and governance yang terus berkembang (A et al. 2023). Tujuan
perusahaan saat ini tidak lagi hanya berfokus pada perolehan profit, namun turut
mempertimbangkan aspek enviromental, social, and governance (ESG) seiring dengan
meningkatnya pentingnya sustainability report bagi perusahaan, terutama yang termasuk di
Bursa Efek Indonesia (BEI) (Mulyaji Dharmawan, 2024). Berdasarkan data terbaru,
perusahaan besar yang mengungkapkan keberlanjutan secara global meningkat dari 86%
pada tahun 2022 menjadi 91% pada tahun 2024 peningkatan ini menunjukkan semakin
tingginya perhatian perusahaan terhadap transparansi dan praktik keberlanjutan (OECD,
2025).
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Seiring dengan adopsi teknologi hijau dan komitmen terhadap pembangunan berkelanjutan,
perusahaan manufaktur mulai menyadari keunggulan kompetitif jangka panjang yang dapat
diperoleh melalui ESG yang berkualitas (Sun & Zhou, 2025). Kondisi ini didukung oleh
karakteristik perusahaan manufaktur yang aktivitas operasionalnya berkaitan erat dengan
aspek ekonomi, lingkungan, dan sosial yang memengaruhi masyarakat di sekitar wilayah
operasionalnya, sehingga perusahaan perlu menerapkan prinsip keberlanjutan sebagai
bentuk tanggung jawab atas dampak yang ditimbulkan dari kegiatan usahanya serta sebagai
wujud kepatuhan terhadap ketentuan keuangan berkelanjutan di Indonesia yang menekankan
pentingnya pelaksanaan tanggung jawab sosial dan lingkungan secara berkelanjutan
(Jacobus Widiatmoko, 2022). Salah satu bentuk implementasi komitmen tersebut adalah
melalui penyusunan laporan keberlanjutan yang tidak hanya mengungkapkan kinerja
perusahaan dalam aspek ekonomi, lingkungan, dan sosial tetapi juga menyajikan penilaian
serta praktik tata kelola perusahaan sekaligus menunjukkan strategi dan komitmen
perusahaan dalam mendukung pembangunan ekonomi berkelanjutan (Septina & Idawati,
2023).

Pengungkapan Environmental, Social, Governance (ESG) dalam kurun waktu beberapa
tahun belakangan semakin banyak diterapkan oleh perusahaan publik sebagai bentuk upaya
manajemen untuk menyesuaikan diri dengan para seluruh pihak yang berkepentingan,
mengakomodasi ekspektasi investor, meningkatkan kredibilitas perusahaan di tengah
kondisi krisis dan persaingan bisnis yang semakin ketat (Adiwibowo & Hartomo, 2023).
Dunia bisnis terus bergerak dan berkembang dari tahun ke tahun, terlihat dari meningkatnya
permintaan pasar terhadap berbagai produk baik barang maupun jasa (Wau, 2023). Faktor-
faktor yang memengaruhi keberlanjutan perusahaan semakin tinggi, khususnya bagi
perusahaan yang beroperasi dalam ekosistem bisnis yang melibatkan berbagai pemangku
kepentingan (Habibie & Amanah, 2025). Para pemangku kepentingan dituntut untuk selalu
memperhatikan perkembangan dan pola yang sejalan dengan dinamika sosial dalam
masyarakat (Yeye, 2023).

Laporan keberlanjutan pada dasarnya menampilkan bagaimana perusahaan menjalankan
aktivitas bisnisnya dengan tetap mempertimbangkan aspek ekonomi, sosial, dan lingkungan
(Kulsum, 2023). Laporan tersebut mencakup pengukuran, komunikasi, serta pelaporan
tanggung jawab manajemen dalam memenuhi tuntutan keberlanjutan perusahaan (Ermanda
& Puspa, 2022). Implementasi ESG dalam perusahaan juga tercermin melalui laporan
keberlanjutan yang berfungsi sebagai media utama dalam mengungkapkan praktik dan
kinerja ESG perusahaan (Chirsty & Sofie, 2023). Sampai saat ini, perusahaan yang secara
konsisten menerapkan ESG sekaligus rutin menerbitkan laporan keberlanjutan masih
tergolong sedikit (Tirta Wangi & Aziz, 2024).

Berkaitan dengan situasi di Indonesia, pemahaman tentang keterkaitan antara kinerja ESG
dengan nilai perusahaan menjadi penting, mengingat Indonesia merupakan negara
berkembang dengan komitmen keberlanjutan yang terus meningkat, meskipun praktik ESG
masih terbatas (Anandita & Amaliyatun, 2025). Perusahaan pada akhirnya dituntut untuk
membiasakan diri agar terus beradaptasi dengan perkembangan ekonomi yang berubah
cukup cepat (Ida Ayu Putu & Devi, 2024).
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Enviromental, social, and governance dapat dipahami sebagai seperangkat ketentuan yang
diterapkan entitas usaha dalam menerapkan praktik penanaman modal. ESG tidak hanya
merupakan konsep abstrak, tetapi juga menjadi kerangka yang mengarahkan kebijakan
perusahaan berdasarkan tiga aspek utama, yaitu lingkungan, sosial, dan tata kelola (Fithratul
& Tambun, 2021). Indonesia melalui berbagi regulasi menunjukkan dukungannya terhadap
praktik keberlanjutan, salah satunya melalui Peraturan Otoritas Jasa Keuangan (OJK) Nomor
51/POJK.03/2017 tentang keuangan berkelanjutan pada dasarnya menjadi landasan bagi
lembaga jasa keuangan, emiten, dan perusahaan publik dalam menjalankan kegiatan
usahanya (Pangestuti & Mudzakir, 2023).

Pendekatan inovasi berkelanjutan yang mengintegrasikan ESG ke dalam strategi perusahaan
dinilai mampu meningkatkan nilai perusahaan (Sari & Rifan, 2025). Nilai perusahaan sering
dipandang sebagai indikator yang cukup menentukan, maka dari itu terlihat seberapa
perusahaan benar-benar mampu memberikan keuntungan bagi investor (Anisah &
Septiawati, 2025). Kondisi ini pada akhirnya ikut meningkatkan perhatian investor terhadap
ketertarikan sebagai sumber informasi yang semakin diperhitungkan (Maulida Nuzula
Firdaus, 2023).

Hasil penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Aditya Meisha & Hasnawati Sri (2025),
Chandra & Lau (2025) & Sari et al., (2025) menjelaskan bahwa laporan keberlanjutan
memengaruhi nilai perusahaan dikarenakan mampu mendorong keterbukaan informasi dan
menambah reputasi dan keyakinan investor sehingga mendorong minat investasi dan
mengoptimalkan nilai perusahaan. Penelitian Yudiansyah & Burhany (2025) membuktikan
bahwa cakupan ESG belum mampu memengaruhi nilai perusahaan, dalam pandangan
tersebut praktik ESG dipersepsikan sebagai tambahan biaya yang belum tentu memberi nilai
tambah langsung terutama terkait waktu singkat. Sedangkan Jeanice & Kim (2023)
menegaskan bahwa ESG belum berpengaruh akibat rendahnya tingkat pengungkapan ESG
pada perusahaan. Selanjutnya hasil penelitian Susiati & Cahya (2024) menemukan bahwa
ESG tidak berpengaruh karena investor lebih berfokus pada faktor keuangan.

Hasil penelitian Putrandi (2024) & Cahya (2024) memperlihatkan bahwa laporan
keberlanjutan memberikan kontribusi terhadap nilai perusahaan karena mampu memperkuat
transparansi serta menurunkan kesenjangan informasi antara manajemen dan investor. Di
samping itu, keterbukaan perusahaan terhadap aktivitas sosial serta lingkungan ikut
memperkuat kepercayaan investor sehingga mengakibatkan meningkatnya minat investasi
dan meningkatkan nilai perusahaan. Suhartini & Tjahjadi (2024) menemukan bahwa
sustainability report berpengaruh karena mampu meningkatkan kepercayaan investor dan
mengurangi ketidakpastian risiko melalui penyediaan informasi non-keuangan yang relevan.
Hasil penelitian Faridzan & Fitra (2025) menyatakan bahwa sustainability report tidak
berpengaruh karena belum mampu meningkatkan kepercayaan investor dan belum
mencerminkan kondisi perusahaan secara nyata. Sedangkan hasil penelitian Fidyah &
Indriani (2025) menemukan bahwa sustainability report tidak berpengaruh karena investor
lebih memprioritaskan kinerja keuangan dibandingkan informasi non-keuangan. Selanjutnya
hasil penelitian Priana & Raditya Tantra (2023) menjelaskan bahwa sustainability report
tidak berpengaruh karena pengungkapannya masih belum optimal dan belum memiliki
standar yang konsisten.
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Berdasarkan fenomena yang terjadi serta perbedaan hasil riset sebelumnya, hubungan ESG
disclosure, sustainability report dan nilai perusahaan masih memberikan hasil yang beragam
sehingga perlu kajian lebih lanjut terutama perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia. Keterbaruan dalam penelitian ini terletak pada penggunaan variabel
sustainability report yang dianalisis bersama dengan ESG disclosure dalam memengaruhi
nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi tahun 2020-2024.

RQ 1 :Bagaimana pengaruh ESG Disclosure terhadap nilai perusahaan?

RQ 2 : Bagaimana pengaruh Sustainability Report terhadap nilai perusahaan?

TINJAUAN PUSTAKA

Teori Pemangku Kepentingan (Theory Stakeholder)

Gagasan tentang konsep teori pemangku kepentingan awal mulanya dikembangkan oleh
Freeman tahun 1984, yang dikutip dari (Kartika Sari, 2021). Kewajiban perusahaan tidak
hanya ditujukan bagi para pemilik saham, namun juga termasuk seluruh pihak yang
menerima dampak dari aktivitas perusahaan. Pemangku kepentingan ini cukup luas
cakupannya, tidak terbatas pada pihak internal saja di dalamnya termasuk karyawan,
konsumen, bahkan lingkungan sebagai sumber daya (Sedyasana & Wijaya, 2024). Dalam
era Pembangunan berkelanjutan, perusahaan semakin dituntut oleh para stakeholder untuk
meningkatkan kesadaran dan tanggung jawab sosialnya (Iznillah et al., 2024). Peran
pemangku kepentingan dalam perusahaan sebenarnya tidak bisa dianggap sepele, dukungan
dari mereka sering kali menjadi salah satu faktor yang menentukan apakah perusahaan bisa
terus tumbuh dan berkembang, bahkan sampai memperluas skala usahanya (Setiadi &
Abbas, 2023)

ESG (Enviromental, Social, Governance) Disclosure

Environmental, Social, Governance (ESG) pada dasarnya berpotensi untuk dipahami sebagai
kerangka kerja yang dipergunakan untuk menilai seberapa jauh perusahaan berkontribusi
atas keberlanjutan serta memberikan dampak positif melalui kebijakan aspek lingkungan,
sosial, dan tata kelola (Amanda & Setidjaningsih, 2025). ESG mendorong keterlibatan dunia
usaha dalam mendukung pembangunan berkelanjutan secara global dengan mengidentifikasi
praktik-praktik yang dapat diintegrasikan perusahaan ke dalam operasional, produk, dan
layanan mereka (Susiati & Cahya, 2024). Kriteria sosial menggambarkan bagaimana
perusahaan menjalin hubungan dengan berbagai pihak eksternal seperti masyarakat,
pemasok, kelompok komunitas, pelanggan, serta lembaga hukum terkait hubungan dengan
perusahaan (Setiadi & Abbas, 2023).

Stakeholder Theory menjelaskan bahwa perusahaan perlu memperhatikan kepentingan
seluruh pemangku kepentingan karena keberlangsungan perusahaan tidak hanya ditentukan
oleh pemegang saham, tetapi juga oleh pihak-pihak yang terdampak oleh aktivitas
perusahaan (Agustina & Setiadi, 2025). ESG Disclosure merupakan bentuk transparansi
perusahaan dalam menyampaikan informasi mengenai aspek lingkungan, sosial, dan tata
kelola sebagai respons terhadap kebutuhan informasi para stakeholder (Palupi, 2025). Selain
itu, pengungkapan ESG dapat membantu perusahaan membangun hubungan yang lebih baik
dengan stakeholder melalui peningkatan akuntabilitas dan kepercayaan terhadap praktik
keberlanjutan yang dijalankan perusahaan (Maharani & Sari, 2026).
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Sustainability Report (SR)

Laporan keberlanjutan pada dasarnya adalah bentuk laporan yang bukan hanya berfokus
pada laporan keuangan, di dalamnya tercantum informasi di luar aspek keuangan yang
penting contohnya aktivitas sosial serta kondisi ekonomi dan dampak lingkungan yang
dihasilkan perusahaan (Nofita & Yanti, 2024). Menurut Global Reporting Initiative (GRI),
laporan keberlanjutan merupakan sistem pelaporan yang mendorong organisasi dari berbagai
sektor agar tidak hanya mencatat tetapi juga menyampaikan dan menganalisis kinerjanya
sehingga yang diperhatikan tidak hanya aspek keuangan (Aisiya & Hariyono, 2025). Melalui
Sustainability report, organisasi dapat menyampaikan kinerja dan akuntabilitas serta proses
pengukuran yang dilakukan sebagai salah satu wujud upaya mencapai pembangunan yang
berkelanjutan untuk berbagai pihak-pihak yang terkait terhadap perusahaan, dari sudut
pandang internal maupun eksternal (Bukhori & Sopian, 2022).

Sustainability Report digunakan perusahaan sebagai media untuk menyampaikan informasi
terkait kinerja ekonomi, sosial, dan lingkungan kepada berbagai pihak yang berkepentingan
terhadap aktivitas perusahaan (Hostut et al., 2023). Keberadaan sustainability report menjadi
penting karena menyediakan informasi yang dibutuhkan stakeholder dalam mengevaluasi
kinerja perusahaan serta mendukung proses pengambilan keputusan yang lebih tepat
(Zharfpeykan & Askarany, 2023). Sesuai dengan teori stakeholder, perusahaan tidak hanya
berfokus pada kepentingan pemegang saham, tetapi juga perlu memperhatikan kepentingan
seluruh stakeholder yang dapat memengaruhi maupun dipengaruhi oleh kegiatan perusahaan
(Manalu et al., 2023).

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan secara fundamental diartikan sebagai satu di antara indikator penting bagi
pemegang saham maupun investor, bukan hanya sebagai angka dalam laporan keuangan
melainkan sebagai gambaran menyeluruh mengenai kondisi perusahaan apakah berada
dalam keadaan stabil atau sedang menghadapi tekanan tertentu (Diota Prameswari Vijaya,
2025). Nilai perusahaan berkaitan erat dengan harga saham, di mana investor menilai tingkat
keberhasilan perusahaan berdasarkan kinerjanya ketika kinerja perusahaan semakin baik,
biasanya hal itu ikut mendorong peningkatan nilai perusahaan, begitu pula sebaliknya
(Lestari & Khomsiyah, 2023). Khususnya untuk perusahaan yang telah go public nilai
perusahaan umumnya terindikasi melewati nilai jual saham yang diperdagangkan di pasar
modal, kenaikan nilai jual saham menunjukkan adanya peningkatan pandangan investor dan
calon pemilik saham terhadap nilai perusahaan (Ananda & Hendrawaty, 2025).

Nilai perusahaan menggambarkan penilaian investor terhadap kemampuan perusahaan
dalam mengelola sumber daya yang dimilikinya, yang umumnya tercermin melalui
pergerakan harga saham perusahaan (Yahya et al., 2024). Berdasarkan teori stakeholder,
perusahaan tidak hanya berfokus pada kepentingan pemegang saham, tetapi juga harus
memperhatikan kepentingan seluruh pihak yang berkepentingan, pemenuhan kepentingan
para stakeholder diyakini mampu mendukung pertumbuhan dan kinerja perusahaan dalam
jangka panjang (Mawardi, 2022). Hubungan yang harmonis antara perusahaan dan
stakeholder dapat meningkatkan kepercayaan serta reputasi perusahaan, yang pada akhirnya
berpotensi meningkatkan nilai perusahaan (Nastiti & Kusumaningarti, 2025).
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KERANGKA PEMIKIRAN

Berdasarkan kajian teori yang telah dibahas serta hasil observasi dari penelitian-penelitian
sebelumnya, penelitian ini kemudian diarahkan untuk menyusun sebuah model konseptual
yang setidaknya mampu menggambarkan keterkaitan hubungan pengungkapan ESG dengan
laporan keberlanjutan terhadap nilai perusahaan. Sesuai dengan kondisi ini, kerangka
konsptual pada kajian ini, yaitu:

X1 Te—

A A —

.
{ ESG Disclosure —

Milai Perusahaan

Y

Sustainability Report | ——
x2

Gambar 1. Kerangka Pemikiran
Sumber: Diolah Peneliti 2026

HIPOTESIS

Pengaruh ESG Disclosure Terhadap Nilai Perusahaan

ESG Disclosure merupakan penyampaian informasi perusahaan tentang berbagai aspek,
sebagai bentuk transparansi atas aktivitas serta tanggung jawab keberlanjutan perusahaan
(Ariasinta & Indarwanta, 2024). Tingkat pengungkapan ESG yang tinggi menunjukkan
keseriusan perusahaan dalam mengintegrasikan prinsip keberlanjutan ke dalam strategi
bisnisnya, dengan demikian perusahaan berpotensi memperoleh kepercayaan yang lebih
besar dari investor dan masyarakat yang pada akhirnya dapat berkontribusi pada peningkatan
nilai perusahaan (Ayem & Bobat, 2025). Hasil penelitian Aditya Meisha & Hasnawati Sri
(2025), Chandra & Lau (2025) dan Sari et al., (2025) menyimpulkan bahwa terdapat
pengaruh pengungkapan ESG terhadap nilai perusahaan. Berlandaskan fakta ini, hipotesis
dirancang sebagai berikut:

H1: ESG Disclosure berpengaruh terhadap nilai Perusahaan

Pengaruh Sustainability report Terhadap Nilai Perusahaan

Sustainability report adalah sebuah laporan perusahaan yang berfungsi untuk
menggambarkan hasil dari aktivitas operasionalnya yang menyoroti aspek ekonomi, sosial,
dan lingkungan secara komprehensif (Adil, 2024). Peningkatan nilai perusahaan dapat
dicapai melalui penerapan prinsip keberlanjutan yang memperhatikan keseimbangan antara
aspek ekonomi, sosial dan lingkungan, sehingga sustainability report menjadi media bagi
perusahaan untuk mengungkapkan akuntabilitas dan tanggung jawabnya kepada para
pemangku kepentingan (Maharani & Rakendro, 2025). Hasil penelitian Putrandi (2024),
Suhartini & Tjahjadi (2024) dan Syamsiah & Setiawati (2024) menunjukkan bahwa laporan
keberlanjutan mempunyai hubungan dengan nilai perusahaan. Mengacu pada analisis
tersebut, hipotesis penelitian ini dirancang dengan rumusan sebagai berikut:

H2: Sustainability Report berpengaruh terhadap nilai perusahaan
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METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif guna menganalisis hubungan antara
variabel independen dan variabel dependen. Populasi penelitian meliputi seluruh perusahaan
manufaktur sektor barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode
2020-2024. Sampel dipilih menggunakan teknik purposive sampling berdasarkan kriteria
perusahaan yang menerbitkan annual report dan sustainability report serta memiliki
kelengkapan data penelitian. Berdasarkan kriteria tersebut, diperoleh 23 perusahaan yang
digunakan sebagai sampel dengan total 115 observasi selama periode penelitian. Data
sekunder diperoleh melalui studi dokumentasi dari annual report dan sustainability report
perusahaan, kemudian dianalisis menggunakan SmarPLS4 melalui pengujian aouter model,
inner model, dan hipotesis.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Hasil Penelitian
Berikut ini disajikan hasil pengolahan data yang diperoleh menggunakan aplikasi SmartPLS.
Outer model
1. Nilai Loading Factor
Berikut hasil pengujian model luar yang diperoleh dari hasil pengolahan data dengan
SmartPLS tersebut menampilkan nilai-nilai evaluasi model yang diterapkan adalah:

X1 —1.000—.\

ESG Disclosure

-1.631

0.085 1.000—— Y

1.739

Nilai Perusahaan

Sustanabilty Report

Gambar 2. Outer Model
Sumber: Diolah Peneliti(2026)

Merujuk gambar di atas, terlihat jelas bahwa nilai loading factor pada total indikator berada
di atas 0,7. Untuk mengindikasi nilai loading factor tersebut dapat diidentifikasi melalui
tabel:

Tabel 1. Nilai Loading Factor

ESG Nilai Sustanabilty
Disclosure  Perusahaan Report
X2 1,000
Y 1,000
X1 1,000

Sumber: Diolah Peneliti(2026)

Berdasarkan tabel 1, diketahui nilai loading factor setiap indikatornya lebih besar dari 0,7,
maka ketentuan convergent validity terpenuhi. Dan dapat disimpulkan bahwa setiap
indikator variabel dinyatakan valid.
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Tabel 2. Construct Reability and Validity

Average Variance Extracted (AVE)
ESG Disclosure 1,000
Sustainability Report 1,000
Nilai Perusahaan 1,000

Sumber: Diolah Peneliti (2026)

Hasil pada tabel 2, menunjukkan bahwa variabel ESG Disclosure memiliki nilai AVE
sebanyak 1,000, variabel sustainability report sebesar 1,000, serta variabel nilai perusahaan
juga sebesar 1,000. Berdasarkan hasil tersebut, kesimpulannya nilai validitas AVE sesuai
dengan kriteria yang ditetapkan 0,500.

2. Evaluasi Inner Model (Model Struktural)
R-Square
Tabel 3. R-Square
R-square  R-square adjusted

Nilai Perusahaan 0.085 0.069
Sumber: Diolah Penelti (2026)

Berdasarkan Tabel 3, R-Square bernilai 0,085 yang memberikan gambaran bahwa
kemampuan independen dalam penelitian ini, yakni ESG Disclosure dan laporan
sustainability report, masih tergolong terbatas dalam menjelaskan variasi pada nilai
perusahaan, yakni hanya sekitar 8,5%. Sementara itu, sebagian besar lainnya, sekitar 91,5%,
tampaknya ditentukan oleh faktor eksternal di luar model yang digunakan, yang mungkin
belum sepenuhnya terakomodasi pada penelitian ini.

3. Uji hipotesis
Tabel 4. Hasil Path Coefficient

Original Sample Standard T statistics P
sample mean (M) deviation (|(O/STDEV|) values
((9)) (STDEYV)

ESG Disclosure - -1.631 -1.630 0,345138889 3.283 0.001
> Nilai
Perusahaan
Sustainablity 1.739 1.756 0,328472222 3.677  0.000
Report -> Nilai
Perusahaan

Sumber: Diolah Peneliti (2026)

Berdasarkan tabel 4, menampilkan hasil penelitian yang berhubungan dengan pengujian

hipotesis. Dari tabel tersebut, uraian hasilnya dapat dijelaskan sebagai berikut:

1. Dilihat dari Tabel 4, variabel ESG Disclosure memperlihatkan koefisien sebesar -1,631
dengan nilai t-statistic 3,283 yang melampaui batas 1,96 serta p-value 0,001 yang
terletak di bawah 0,05. Keadaan tersebut menggambarkan ESG Disclosure memiliki
pengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Oleh karena itu, pertumbuhan
tingkat ESG cenderung diikuti penurunan nilai perusahaan.
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2. Dilihat dari Tabel4, variabel Sustainability Report mengindikasikan koefisien sebesar
1,739, dengan t-statistic 3,677 juga lebih besar dari 1,96 serta p-value 0,000 lebih kecil
dari 0,05. Kondisi menunjukkan terdapat pengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan. Situasi ini diartikan makin besar pengungkapan laporan keberlanjutan, kian
meningkat nilai perusahaan.

PEMBAHASAN

Pengaruh ESG Disclosure Terhadap Nilai Perusahaan

Hasil penelitian menunjukkan bahwa pengungkapan ESG berpengaruh signifikan terhadap
nila perusahaan, sehingga hipotesis diterima. Namun arah pengaruh yang dihasilkan bersifat
negatif, yang mengindikasikan bahwa semakin luas pengungkapan aspek ESG yang
dilakukan perusahaan, semakin rendah nilai perusahaan yang tercermin. Kondisi tersebut
dapat terjadi karena implementasi ESG memerlukan biaya yang relatif besar seperti biaya
pengelolaan lingkungan, pelaksanaan program sosial, serta pengembangan tata kelola
perusahaan, sehingga dapat memengaruhi kinerja keuangan perusahaan dalam jangka
pendek (Aziizah & Fanani, 2025). Kondisi ini mencerminkan konsep yang dikemukakan
dalam teori pemangku kepentingan yang menegaskan bahwa entitas usaha tidak semata-mata
berfokus sebagai kepentingan para pemegang saham, tetapi perlu mengambil pertimbangan
serta menyeimbangkan kepentingan seluruh pihak yang terlibat di dalamnya (Mery Shinta,
2024). Kajian ini diperkuat oleh penelitian terdahulu yang menemukan adanya pengaruh
negatif (Aditya Meisha & Hasnawati Sri 2025), (Chandra & Lau, 2025) dan (Sari et al.,
2025).

Pengaruh Sustainability Report Terhadap Nilai Perusahaan

Hasil penelitian menunjukkan bahwa pengungkapan sustainability report berkontribusi
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, semakin besar pengungkapan sustainability
report sehingga nilai perusahaan juga semakin tinggi. Hipotesis tersebut menyatakan adanya
dampak laporan keberlanjutan terhadap nilai perusahaan, sehingga hipotesis diterima.
Laporan keberlanjutan yang mengacu berdasarkan standar GRI 2021 memuat informasi
ekonomi, lingkungan, sosial, yang memberikan gambaran yang lebih lengkap terkait kinerja
keberlanjutan perusahaan yang diharapkan mampu menyajikan data yang relevan, lengkap,
serta terlihat secara jelas untuk menjadi bentuk akuntabilitas kepada seluruh para pemangku
kepentingan (Fibrina & Andriani, 2025). Temuan tersebut selaras dengan teori stakeholder
menyatakan kewajiban perusahaan tidak semata-mata berfokus terhadap pihak pemegang
saham, melainkan sekaligus mencakup kepentingan berbagai kelompok terkait lainnya
seperti karyawan, konsumen, masyarakat, pemasok, pemerintah, dan lingkungan hidup
(Cahyawati & Zaqy, 2026). Riset ini didukung oleh hasil studi terdahulu yang
memperlihatkan adanya hubungan yang positif mengenai variabel yang diteliti (Putrandi
2024), (Suhartini & Tjahjadi, 2024) dan (Syamsiah and Setiawati 2024).

KESIMPULAN DAN IMPLIKASI

Berdasarkan hasil riset, diketahui bahwa ESG Disclosure memiliki pengaruh negatif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan, berbeda dengan sustainability report menghasilkan
pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
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Hasil analisis tersebut menyatakan implementasi ESG masih belum mampu secara optimal
menambah nilai perusahaan maka masih dianggap menjadi beban biaya dan masih belum
memberikan manfaat jangka pendek bagi investor, sementara itu sustainability report
memberikan dampak positif melalui peningkatan reputasi perusahaan serta kepercayaan para
pemangku kepentingan. Implikasi dalam penelitian ini adalah perusahaan perlu
mengoptimalkan kualitas dan tingkat efektivitas penerapan ESG agar tidak hanya menjadi
formalitas, serta meningkatkan penyusunan sustainability report yang memiliki tingkat
transparansi lebih tinggi dan sesuai standar guna meningkatkan kepercayaan investor serta
nilai perusahaan secara berkesinambungan.
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