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Chelsilia. Pengaruh Sustainability Reporting Disclosure dan Kepemilikan Institusional Terhadap Nilai Perusahaan (Studi Empiris Pada Perusahaan Terindeks IDX ESG Leaders Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2022-2024). Dibimbing oleh Ibu Ledy Setiawati. Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Sustainability Reporting Disclosure dan Kepemilikan institusional terhadap nilai perusahaan pada perusahaan terindeks IDX ESG Leaders yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2022-2024. Dalam penentuan sampel, penelitian ini menggunakan metode sensus, diperoleh 45 perusahaan. Jenis penelitian ini adalah kuantitatif dengan data sekunder yang diperoleh dari laporan tahunan dan laporan keberlanjutan perusahaan. Alat analisis yang digunakan adalah regresi linier berganda. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Sustainability Reporting Disclosure tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan dan Kepemilikan institusional berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan.
Kata kunci: Sustainability Reporting Disclosure, Kepemilikan Institusional, nilai perusahaan, IDX ESG Leaders, Bursa Efek Indonesia.
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Chelsilia. The Effect of Sustainability Reporting Disclosure and Institutional Ownership on Firm Value (An Empirical Study of IDX ESG Leaders Indexed Companies Listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2022-2024 Period). Supervised by Ms. Ledy Setiawati. This study aims to examine the effect of Sustainability Reporting Disclosure and Institutional Ownership on firm value in IDX ESG Leaders Indexed companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2022-2024 period. The sample was determined using a census method, resulting in 45 companies. This study is quantitative, with secondary data obtained from annual reports and company sustainability reports. The analytical tool used was multiple linear regression. The results of this study indicate that Sustainability Reporting Disclosure has no significant effect on firm value, and institutional ownership has a significant positive effect on firm value.
Keywords: Sustainability Reporting Disclosure, Institutional Ownership, firm value, IDX ESG Leaders, Indonesia Stock Exchange.
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     Nilai perusahaan bisa diartikan sebagai persepsi investor mengenai tingkatan kesuksesan sebuah perusahaan melalui nilai saham yang dimiliki. Semakin besar nilai saham, maka akan makin meningkat pula nilai perusahaan tersebut. (Nugraha, 2020). Nilai sebuah perusahaan memberi gambaran tentang bagaimana manajemen melaksanakan tugasnya sebagai pengelola kekayaan pemegang saham. Nilai perusahaan yang besar membawa dampak positif bagi investor saat mengambil sebuah keputusan dalam investasi, pendanaan, serta manajemen (Hadyarti & Mahsin,2020). Strategi perusahaan sekarang semakin kompetitif dalam mengoptimalkan kekayaan perusahaan. Peningkatan nilai perusahaan ialah pencapaian yang diinginkan pemilik perusahaan. Nilai dari perusahaan yang besar mencerminkan kemakmuran para pemilik saham (Dewi et al., 2019). 





     Namun financial saja tak cukup memberi jaminan nilai perusahaan yang berkesinambungan. Perusahaan harus mampu bertanggung jawab mengelola sumber daya yang dimiliki agar tercipta Sustainable Development Goals. Banyak perusahaan yang mengeksploitasi SDA serta manusia demi meningkatkan keuntungan. Seiring dengan tuntutan masyarakat akan tanggungjawab perusahaan kepada dampak ekonomi, sosial, serta lingkungan, diperlukan perubahan paradigma kontinuitas yang mengintegrasikan ketiga aspek pembangunan dalam menjalankan bisnis, sesuai dengan konsep Triple Bottom Line TBL yang mencakup
1





Profit, People, serta Planet. Keseimbangan antara semua aspek bisa tercermin dalam laporan keberlanjutan mengenai informasi mengenai kinerja financial serta non-financial, termasuk aspek ekonomi, sosial, lingkungan (Asiva Noor Rachmayani, 2020). Mengingat kerusakan lingkungan yang termenjadi dari pemanfaatan SDA, perubahan iklim serta pemanasan global, para stakeholder memerlukan informasi tentang bagaimana perusahaan mengelola lingkungan serta mensejahterahkan para stakeholder agar menciptakan akuntabilitas serta transparasinya melalui Sustainability Report. (Febriyanti, 2021). 
		2

2

     Sustainability Reporting Disclosure merupakan praktik untuk mengukur, mengungkapkan serta mengedepankan akuntabilitas perusahaan untuk memperoleh Sustainable Development bagi kesejahteraan para pemangku kepentingan. Sustainability Report memberi informasi tambahan kepada pemangku kepentingan yang tidak tercantum dalam laporan financial. Laporan keberlanjutan sebagai bentuk penguatan internal perusahaan mengupayakan strategi bisnis untuk menarik minat investor, agar memenangkan persaingan pasar sehinga meningkatkan nilai perusahaan (Siregar & Safitri, 2019). Berlandaskan laporan Asia Pacific Sustainability counts II di 2022 ada 80% perusahaan yang diteliti diindonesia mengunakan standar GRI pada Sustainability Reporting yang tercatat di BEI. Pertumbuhan laporan keberlanjutan di 2022 memperlihatkan peningkatan didorong kebutuhan perusahaan untuk memenuhi ekspetasi stakeholder serta meningkatkan transparansi. Standar penyusunan laporan terus berkembang, mengakomodasi aspek ekonomi, lingkungan, serta sosial dalam strategi bisnis


     Namun berbagai perusahaan Indonesia kurang peduli kepada efek sosial serta wilayah akibat aktivitas operasional lingkungan perusahaan. Menurut laporan Environmental Performance Index (EPI) 2022 Indonesia mendapatkan lapor merah dalam hal pelestarian lingkungan hidup dan perubahan iklim, setelah menempati posisi 20 terbawah dari 180 negara di dunia yang disurvei terkait isu keberlanjutan lingkungan. Contohnya ialah kasus perusahaan pencemaran lingkungan. Di Riau, PT Indah Kiat Pulp & Paper diduga menyebabkan deforestasi dan pencemaran sungai akibat pengelolaan limbah yang tidak optimal. Kondisi tersebut turut berkontribusi terhadap penurunan skor Indeks Kualitas Lingkungan Hidup (IKLH) oleh KLHK pada tahun 2022 sebesar 1,18 poin dibandingkan tahun sebelumnya, menjadi 63,57 (Indeks Kualitas Lingkungan Hidup, 2022). 
     Sehingga akhir tahun 2024, aktivis lingkungan mendesak pemerintah untuk membekukan izin operasional PT Indah Kiat Pulp & Paper. Selain itu, laporan dugaan tindak pidana lingkungan hidup dan kehutanan atas temuan investigasi pada februari 2024 terkait penebangan hutan alam dan pembukaan lahan gambut dugaan kayu alam tersebut masuk ke PT Indah Kiat Pulp & Paper. Menurut laporan terkini yang dirilis hari ini oleh Greenpeace Internasional, mengungkap gambaran mengejutkan tentang pencemaran plastik sachet Dove di pantai dan perairan Filipina dan Indonesia oleh PT Unilever menjual 1.700 plastik sachet yang mencemari lingkungan setiap detiknya, sehingga memicu krisis pencemaran plastik global dan membuang limbah dalam jumlah besar ke negara-negara Selatan. 6,4 miliar sachet diproduksi oleh merek Unilever, Dove, pada tahun 2022, yang mencakup lebih dari 10% total penjualan sachet Unilever.
     Kinerja financial indeks IDX ESG Leaders (ESGL) beberapa periode memperlihatkan fluktuasi yang signifikan. Purnamawati, (2022) menjelaskan bahwasanya pandemi COVID-19 berdampak besar pada perekonomian global, yang berkontribusi pada volatilitas pasar saham, termasuk indeks ESGL. Di 2020, rata-rata kinerja financial indeks ESGL tercatat sebesar 6,79%. Namun, ketidakpastian akibat COVID-19 menmenjadi sebab penurunan kinerja menjadi 5,04% di 2021. Masa pemulihan di 2022 memperlihatkan dampak positif dengan peningkatan kinerja menjadi 7,41%. Meskipun pemulihan terus berlanjut, tantangan inflasi serta geopolitik menmenjadi sebab penurunan kinerja di 2023 menjadi 6,80% ). Tren fluktuatif ini mencerminkan ketidakstabilan indeks (Badan Kebijakan Fiskal, 2023).
     Fenomena tersebut mencerminkan rendahnya kesadaran perusahaan akan dampak negatif  yang termenjadi pada lingkungan, sosial, serta tata kelola, serta merugikan citra perusahaan di mata stakeholders mengenai kinerja perusahaan tersebut (Pulungan et al., 2022), Para pemangku kepentingan yang terkena dampak makin meminta tanggung jawab sosial serta lingkunag dari perusahaan. Laporan kesinambungan yang tersusun bisa menambah keterbukaan perusahaan pada sektor ekonomi, lingkungan serta sosial, sehinggan memperkuat rasa percaya pemegang wewenang (Hogiantoro et al., 2022). Kajian (Suhartini et al., 2024) memperlihatkan bahwasanya keterbukaan perusahaan, khususnya pada pelaksanaan kesinambungan, sangat berpengaruh kepada pandangan serta keputusan  investor.                                                         Penyampaian secara positif didalam laporan yang berkelanjutan bisa menambahkan kredibilitas serta reputasi perusahaan, cukup menari banyak investor, serta berpeluang menambah nilai saham. Perusahaan yang aktif menginisiatif kesinambungan sering dikatakan baik dimata pasar, sebab usaha itu bisa meminimalisir resiko kepatuhan kepada aturan serta menambah keuntungan jangka yang panjang (Lammers et al., 2022).  Ini selaras pada prinsip manajemen perusahaan yang semakin memprioritaskan keperluan pemegang wewenang, mencerminkan praktik bisnis yang lebih bertanggung jawab.
     Beberapa hasil kajian mengeksplorasi hubungan antara laporan keberlanjutan serta nilai perusahaan. Mengatakan bahwasanya informasi pada laporan keberlanjutan berdampak baik serta dominan kepada nilai sebuah perusahaan. Kajian (Wibowo, 2021) memperlihatkan pengaruh positif signifikan dari laporan keberlanjutan kepada nilai perusahaan. Tapi, kajian  (Octavia et al., 2021) memperlihatkan pengungkapan laporan keberlanjutan tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Kajian Nguyen, (2020) menyatakan bahwasanya sustainability reporting berbasis GRI memiliki korelasi negatif signifikan kepada nilai sebuah perusahaan. Kemudian, kajian yang diakukan oleh (Febriyanti, 2021) menemukan bahwasanya sustainability report tidak ada pengaruh terhadap nilai sebuah perusahaan. Temuan ini mengindikasikan bahwasanya laporan keberlanjutan tidak selalu menmenjadi indikator kesuksesan bagi peningkatan nilai perusahaan. Investor justru lebih memerhatikan pelaporan financial dan  tidak peduli informasi dalam laporan keberlanjutan
     Penerapan Good Corporate governance (GCG) berperan penting untuk melakukan peningkatan nilai perusahaan dengan melaksanakan pencegahan korupsi, keterbukaan financial, serta memaksimalkan SDA (Harahap & Ritonga, 2024).  GCG tidak sekadar berdampak baik untuk perusahaan, tapi menguatkan rasa percaya investor. GCG memberi penekanan keterbukaan informasi kepada pemilik saham serta melaksanakan pemastian hak nya dijamin, serta menmenjadi dasar berkembangnya kontinuitas dalam persaingan dunia bisnis (Desmalia & Sudrajat, 2024). Pada Indonesia, kenaikan tuntutan terhadap pelaksanaan GCG dikatakan lumrah, melihat kelemahan manajemen perusahaan sering menjadi sebab krisis ekonomi, seperti skandal financial yang besar semacam Century, WorldCom, Enron, yang memberi penegasan perlunya manajemen perusahaan yang bagus (Kustina et al., 2022) (Harahap & Ritonga, 2024).  
     GCG ialah unsur non financial yang dominan untuk perusahaan dalam menambah nilai, berdasar prinsip keterbukaan, tanggungjawab, akuntabilitas, kemandirian, serta kewajaran (Setyawan, 2019). GCG sebagai system pengendali dari dalam untuk memanajemen resiko serta memotivasi tata kelola bersih serta terbuka, yang mana pengelola punya kendali inti saat pengambilan keputusan   (Aditya Setiani et al., 2021). Berlandaskan Permen BUMN No Per/01/MBU/2011, seluruh lembaga usaha milik negara diwajibkan melaksanakan GCG agar menambahkan kesuksesan bisnis, keterbukaan, serta mewujudkan nilai jangka panjang untuk pemilik saham, sambil memerhatikan keperluan pemilik wewenang lain (Dwi et al., 2020). Dalam kajian ini, variabel yang dipakai ialah kepunyaan institusi. Tingkatan kepemilikan institusional yang besar bisa melaksanakan pencegahan tindakan oportunistik manajemen lewat pengawasan kepemilikan institusional, sampai melaksanakan pemastian keterbukaan serta akuntabilitas perusahaan (Rahman & Cheisviyanny, 2020).
     Selanjutnya hasil kajian (Retno, 2019) memperlihatkan bahwasanya hak institusional berdampak baik kepada nilai sebuah perusahaan. Kajian (Tarigan et al., 2019) juga menemukan bahwasanya tata cara GCG secara simultan berdampak signifikan kepada nilai sebuah perusahaan. Namun, hasil kajian (Taufik Hidayat, 2021) melaporkan bahwasanya hak institusional berdampak buruk serta signifikan terhadap nilai perusahaan. Sementara itu, kajian (Amaliyah & Herwiyanti, 2019), menyatakan bahwasanya hak institusional tidak berdampak terhadap nilai perusahaan.
    Dalam kajian ini, peneliti memilih perusahaan terdaftar di IDX ESG Leaders sebagai sampelnya. Alasan pemilihan sampel ini berkaitan dengan isu lingkungan serta tanggungjawab sosial perusahaan, di mana perusahaan yang tercatat di IDX ESG Leader merupakan kumpulan perusahaan dengan saham yang banyak melaksanakan kegiatan sosial di masyarakat. Indeks ini berisi saham berlandaskan kinerja ESG serta kualitas financial perusahaan serta memiliki likuiditas yang baik. Kebutuhan akan investasi berbasis ESG tercermin dari besarnya minat investor lokal kepada produk investasi (Wulandari et al., 2023). Pemilihan konstituen Indeks ini dimulai dengan menentukan saham yang memenuhi kriteria untuk masuk ke indeks dengan mempertimbangkan kinerja financial serta likuiditas saham  (Wulandari et al., 2023).
Berdasarkan Research gap penelitian sebelumnya, penulis tertarik untuk melakukan penelitian terkait fenomena diatas dengan judul penelitian :
“Pengaruh Sustainability Reporting Disclosure Dan Kepemilikan Institusional Terhadap Nilai Perusahaan (Studi Empiris Pada Perusahaan Terindeks IDX ESG Leaders Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2022-2024)”
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 Berlandaskan latar belakang, perumusan permasalahan dirumuskan sebagai berikut: 
1. Apakah Sustainability Reporting Disclosure berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan Terindeks IDX ESG Leaders Yang Tercatat di BEI Periode 2022-2024 ?
2. Apakah Kepemilikan Institusional berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Terindeks IDX ESG Leaders Yang Tercatat di BEI Periode 2022-2024 ?
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     Berlandaskan perumusan permasalahan, sasaran dari kajian ini ialah:
1. Untuk menguji serta melaksanakan analisis dampak Sustainability Reporting Disclosure terhadap Nilai Perusahaan di Perusahaan Terindeks IDX ESG Leaders Yang Tercatat di BEI Periode 2022-2024.
2. Untuk menguji serta melaksanakan analisis dampak Kepemilikan Institusional terhadap nilai Perusahaan di Perusahaan Terindeks IDX ESG Leaders Yang Tercatat di BEI Periode 2022-2024. 
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1. Manfaat Teoritis
     Kajian ini hendaknya bisa membuktikan bahwasanya teori stakeholder memiliki pengaruh pada Sustainability Reporting Disclosure, serta teori agency berpengaruh pada Kepemilikan Institusional terhadap nilai perusahaan serta untuk memperluas dan menambah wawasan terkait nilai perusahaan.
2. Manfaat Praktis
1. Untuk Akademika
     Kajian ini bisa dijadikan sebagai referensi kajian selanjutnya serta menambah Khazanah ilmu pengetahuan dibidang akuntansi financial, khususnya mengenai aspek-aspek yang memengaruhi peningkatan nilai perusahaan.
2. Bagi Perusahaan
     Kajian ini memberi alternatif bagi praktisi perusahaan serta pengguna laporan financial, dan laporan keberlanjutan dalam memahami pentingnya keterbukaan informasi. Hal ini bermaksud untuk memudahkan investor dalam menggali informasi tentang perusahaan melalui laporan tersebut.
3. Bagi Investor
[bookmark: _Hlk167233977]     Hasil kajian diharapkan bisa menambah wawasan untuk investor saat melaksanakan penilaian kinerja perusahaan ketika belum melaksanakan pengambilan keputusan  Investasi, sehingga lebih berhati hati dalam menanamkan modalnya.
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[bookmark: _Toc205202764]2.1.1 Teori Pemangku Kepentingan 
     Theory Stakeholder awal mula diperkenalkan oleh Stanford Research Institute (SRI) di 1963 (Freeman, 1984). Freeman menjelaskan bahwasanya teori ini menggambarkan tanggung jawab perusahaan kepada berbagai pihak. Dalam menjalankan operasionalnya, perusahaan harus mempertimbangkan kepentingan berbagai pemangku kepentingan, termasuk direksi, karyawan, masyarakat, serta lingkungan. Teori ini menekankan bahwasanya perusahaan tidak hanya bertanggung jawab untuk memaksimalkan keuntungan bagi pemilik saham, tetapi juga untuk memberi manfaat kepada pemerintah, masyarakat, serta lingkungan sosial. Menurut Harianto & Hendrani (2022), teori stakeholder perusahaan memiliki tanggung jawab kepada kondisi lingkungan serta sosial masyarakat. beberapa alasan mengapa perusahaan perlu memerhatikan kepentingan pemangku kepentingan antara lain:
1. Masalah lingkungan mencakup kepentingan beragam organisasi masyarakat yang bisa berdampak pada mutu kehidupan mereka
2. Rangkaian globalisasi memberi dorongan agar barang yang didagangkan menjadi lebih berwawasan lingkungan
3. Investor lebih suka berinvestasi pada perusahaan yang memiliki kebijakan serta program lingkungan yang baik.
4. Lembaga Swadaya Masyarakat (LSM) serta aktivis lingkungan semakin lantang mengkritik perusahaan yang tidak memperlihatkan kepeduliaan kepada isu lingkungan. 
     Teori ini menekankan pentingnya perusahaan untuk memenuhi harapan pemangku kepentingan. Dalam hal ini, perusahaan secara sukarela mengungkapkan investasi lingkungan yang telah dilakukan untuk memperlihatkan kepedulian kepada masyarakat serta memberi nilai tambah. Hubungan antara perusahaan serta pemangku kepentingan dibangun berlandaskan konsep kebermanfaatan yang mendorong kerjasama untuk memperoleh kontinuitas usaha (Harianto & Hendrani, 2022).
     Perusahaan perlu menjaga hubungan yang baik dengan para pemangku kepentingan memfasilitasi kehendak serta keperluan yang ada, umumnya dari pemangku kepentingan yang memiliki pengaruh kepada keberadaan SDA yang dipakai dalam kegiatan operasional perusahaan, seperti pekerja, pelanggan, serta pemilik. sebab itu, kelangsungan organisasi sangat tergantung dengan dukungan dari pemilik kepentingan, sesehingga aktivitas perusahaan harus difokuskan untuk memperoleh dukungan tersebut. Sebuah strategi yang bisa diterapkan untuk menjagakan komunikasi para pemangku kepentingan ialah menyusun laporan keberlanjutan yang mencakup aspek ekonomi, sosial, serta lingkungan. Pengungkapan laporan keberlanjutan diharapkan bisa memenuhi harapan para pemangku kepentingan, sesehingga bisa terjalin hubungan yang harmonis antara perusahaan serta para pemangku kepentingan. 
     Dengan demikian, organisasi bisa memperoleh kontinuitas di masa depan. Perusahaan bertanggung jawab tidak hanya untuk memaksimalkan keuntunganu ntuk pemilik saham, tapi untuk memberi manfaat pemilik kewenangan lainya, seperti karyawan, masyarakat, serta lingkungan. Penerapan praktik Sustainability Reporting (SR) merupakan konsekuensi logis dari GCG, di mana perusahaan diharapkan untuk secara sukarela mengungkapkan investasi lingkungan mereka serta memperlihatkan kepedulian kepada masyarakat. Melalui indikator kepemilikan institusional serta kontrol dalam perusahaan, diharapkan bisa memperoleh manajemen perusahaan yang baik dan dapat mempengaruhi keberadaan perusahaan serta kemampuannya untuk memperlihatkan kualitas nilai perusahaan bagi pemangku kepentingan.
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     Jensen & Meckling (1976), menguraikan korelasi pemilik serta yang memegang saham menjadi prinsipal bersama pihak pengelola menjadi agen. Pemilik serta pemegang saham memilih manajemen menjadi agen serta memberi wewenang terkait pengambilan keputusan   yang berhubungan dengan aktivitas operasional perusahaan. Teori agensi memberi wawasan tentang struktur dasar keagenan antara prinsipal serta agen dalam hal perilaku kooperatif. Namun, perbedaan sikap kepada risiko bisa menmenjadi sebab tujuan yang berbeda (Nuzulia,  2021). Perselisihan agensi sering muncul pada usaha mengoptimalkan nilai perusahaan bisa diminimalkan lewat implementasi GCG. Dalam memperbaiki manajemen perusahaan ialah meminimalisir konflik agen, sampai meningkatkan persaingan serta nilai perusahaan. GCG juga memberi nilai tambahan untuk semua pemangku kepentingan dengan berkesinambungan pada jangka panjang. Selain itu, GCG berfungsi sebagai penghubung antara investor serta manajemen perusahaan. (Amaliyah & Herwiyanti, 2019).
     Secara hakikat, theory agency yakni digunakan untuk penyelesaian konflik perselisihan pemegang saham ataupun pemilik perusahaan serta manajer yang menmenjadi pihak mendapatkan kewenangan dari yang memegang saham untuk memanajemen perusahaan sesuai dengan keperluan perusahaan. Berlandaskan tanggunjawab, pemilik memberi kewenangan kepada manajer, lalu manajer memberi informasi tentang pekerjaan yang telah diperoleh melalui laporan financial. Dalam hal ini manajer punya informasi yang baik dibanding pemilik. Saat pemilik tidak dapat melaksanakan pengawasan semua aktivitas manajerial, lantas  manajer berkesempatan melaksanakan pemutusan aturan yang memberi profit untuk diri sendiri. Keadaan ini yang melatarbelakangi adanya perselisihan bersama pemilik, sebab tindakan itu tidak menyenangkan bagi pemilik (Jawas & Sulfitri, 2022). 
     Menurut (Ponziani & Azizah, 2017) mengatakan bahwasanya usaha pengelolaan untuk menambah nilai perusahaan akan menimbulkan perselisihan kepentingan. Sebab ada agency problem menmenjadikan pihak prinsipal menerbitkan pembiayaan yang dipakai melaksanakan pengawasan serta kontrol kegiatan yang dilaksanakan pengelola, biaya ini dikatakan biaya agen. Biaya ini terbagi pengeluaran pengawasan oleh prinsipal, bonding cost yang diterbitkan agen serta residual loss (Jensen &Meckling, 1976). Timbulnya masalah agen sebab minimnya peran prinsipal sampai menmenjadikan agen punya peranan yang dominan. Bila sasaran agen serta prinsipal sesuai dengan memaksimalkan nilai perusahaan, maka dapat dipercayai bahwasanya agen melaksanakan pengambilan tindakan sesuai principal dalam mengoptimalkan nilai perusahaan (Jawas & Sulfitri, 2022).
     Teori agensi menjelaskan bahwasanya nilai perusahaan bisa mengalami penurunan jika termenjadi kecurangan yang dilakukan agen. Oleh sebab itu, pengawasa dari pelaksanaan manajemen perusahaan yang bagus sangat diperlukan. Variabel yang berkaitan dengan teori agensi ini mencakup semua variabel independen, seperti komite audit, direksi, komisaris independen, pemilik institusional, serta manajerial. Semua variabel independen ini merupakan organ perusahaan yang bertanggung jawab atas pengelolaan operasional perusahaan. Secara demikian, organ perusahaan wajib melaksanakan kewajiban serta tanggung jawabnya untuk menerapkan GCG dalam menambahkan nilai perusahaan serta mensejahterakan para pemegang saham (Nuzulia, 2021).
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     Dalam kajian ini nilai perusahaan diukur mengunakan Tobin's Q. Rasio ini dikembangkan Profesor James Tobin pada 1967. Nilai Tobins-Q ialah ukuran yang dipakai melaksanakan evaluasi korelasi antar nilai pasar suatu perusahaan bersama nilai asetnya. Nilai ini diperoleh membagi nilai pasar perusahaan (harga saham per lembar dikalikan dengan jumlah saham yang beredar) dengan nilai buku asetnya. Rasio ini memperlihatkan bagaimana estimasi pasar financial sekarang berkaitan dengan nilai hasil pengembalian sesetiap berinvestasi. Jika nilai Tobins Q lebih dari satu, hal ini memperlihatkan bahwasanya nilai pasar perusahaan yang besar dari nilai buku, yang menandakan bahwasanya investor percaya bahwasanya perusahaan punya peluang tumbuh yang baik dimasa depan, ataupun bahwasanya ada nilai tambahan yang tidak tercantum dalam neraca. sebaliknya, jika nilai Tobins Q kurang dari sebuah, maka memperlihatkan bahwasanya nilai pasar perusahaan dibawah dari nilai buku. Hal ini menandakan potensi undervaluation, sebab investasi dalam aset tidak akan menarik bagi investor bahwasanya pasar meragukan kinerja ataupun prospek pertumbuhan perusahaan tersebut (Dewi et al., 2019).
     Interpretasi nilai Tobins Q harus dilihat dalam konteks industri serta kondisi pasar secara keseluruhan. Hal ini dikarenakan nilai yang dihasilkan dari perhitungan Tobins Q ini bisa bervariasi tergantung pada aspek-aspek eksternal serta internal yang memengaruhi valuasi perusahaan (Dewi et al., 2019). 
· Dengan menggabungkan nilai buku aset perusahaan dan nilai pasar, Tobin's Q dapat memberikan gambaran yang luas tentang aset dan valuasi pasar. Hal ini menunjukkan bahwa investor dapat menemukan peluang investasi yang mungkin terlalu murah atau terlalu mahal.
· Selain itu, Tobin's Q dapat digunakan untuk memprediksi pergerakan pasar secara keseluruhan karena perubahan dalam rasio ini dapat mencerminkan sentimen investor terhadap kondisi ekonomi sesehingga investor dapat melihat prospek yang dimiliki perusahaan, termasuk spekulasi yang dapat membahayakan perusahaan.
· Rumus Tobin's Q dapat digunakan untuk memperkirakan potensi keuntungan perusahaan. Rumus ini memakai neraca sebagai dasar penghitungan, yang sangat memudahkan investor untuk menemukan masalah yang berkaitan dengan potensi keuntungan, bahkan untuk menghindari biaya marjinal yang tidak diduga.
[bookmark: _Toc205202767]2.3 Sustainability Reporting Disclosure
     Global Reporting Initiativ mendefinisikan laporan keberlanjutan sebagai praktik pengungkapan ke khalayak efek ekonomi, sosial serta lingkungan yang dihasilkan perusahaan, seperti keterlibatan yang baik serta buruk sebagai bentuk tanggung jawab ke seluruh pemegang kewenangan berkaitan kerja organisasi untuk memperoleh sasaran pembangunan bekesinambungan. Laporan keberlanjutan mengacu pada GRI Standar yang bermaksud untuk mengukur kinerja perusahaan, menetapkan tujuan perusahaan, mengelola serta membawa perubahan bagi pembangunan berkesinambungan. Standarisasi GRI menciptakan bahasa konsisten untuk perusahaan serta pemegang kewenangan, , sehingga efek lingkungan, ekonomi, serta sosial perusahaan bisa dikomunikasi serta dipahami dengan baik. Standar ini dirancang untuk meningkatkan kompatibilitas global serta kualitas informasi mengenai dampak yang ditimbulkan, sehingga memberi kesempatan untuk meningkatkan transparansi serta akuntabilitas perusahaan (Jawas & Sulfitri, 2022). Sustainability reporting menurut GRI Standard 2021disusun menjadi 3 seri : Standar Universal GRI, Standar Sektor GRI, serta Standar Topik GRI dijelaskan : 
Standar Universal GRI: 
· GRI 1: Standar GRI 2021 menjelaskan tujuan dan sistemnya serta konsep dasar pelaporan keberlanjutan. GRI 1 juga menjelaskan persyaratan dan prinsip pelaporan yang harus diikuti organisasi ketika mereka menyusun laporan sesuai dengan Standar GRI.
· GRI 2: Pengungkapan Umum 2021 mencakup pengungkapan yang dipakai organisasi untuk memberi informasi mengenai praktik pelaporan serta detail lainnya, seperti kegiatan, tata kelola, serta kebijakan. 
· GRI 3: Topik Material 2021 memberi panduan langkah demi langkah untuk menentukan topik material. GRI 3 juga mencakup pengungkapan yang dipakai organisasi untuk melaporkan rangkaian penentuan topik material, daftar topik material, serta cara pengelolaan sesetiap topik..
1. Standar Sektor: memberi informasi kepada organisasi mengenai potensi topik material yang relevan. Organisasi memakai Standar Sektor yang sesuai dengan sektornya saat menentukan topik material serta informasi yang akan dilaporkan.
2. Standar Topik: berisi pengungkapan yang memungkinkan organisasi melaporkan informasi tentang dampaknya terkait topik tertentu. Standar Topik mencakup berbagai macam topik, serta organisasi memakainya sesuai dengan daftar topik material yang telah ditentukan melalui GRI 3.
     Sustainability Reporting Standar GRI dirancang untuk organisasi-organisasi dalam melaporkan dampak perusahaan kepada perekonomian, lingkungan, serta sosial. Dengan demikian bisa membantu perusahaan yang sudah go public dalam penyusunan laporan keberlanjutan sebagai praktik standar serta penyampaian informasi tentang kontinuitas perusahaan dengan memberi representasi yang seimbang serta wajar dari kontribusi positif serta negatif organisasi kepada tujuan pembangunan berkelanjutan (Pratama et al., 2019). Laporan berkelanjutan diharapkan bisa menambah nilai perusahaan serta memberi akses bagi investor. Perusahaan yang menerbitkan Sustainability Report bisa memberi kepercayaan kepada investor untuk melaksanakan investasi, sebab sekarang investor tidak hanya melihat tingkat laba perusahaan, tetapi juga pengungkapan laporan keberlanjutan yang memperlihatkan kepedulian kepada pengelolaan lingkungan hidup sekitar perusahaan.
     Hal ini dilakukan sebagai bentuk penilaian investor kepada perusahaan, apakah pengelolaan perusahaan di berbagai aspek telah diterapkan sesuai dengan tanggung jawab serta pengungkapan Standar GRI sehingga nilai perusahaan yang tinggi memperlihatkan mobilitas perusahaan yang baik. (Pratama et al., 2019). Namun pengungkapan Sustainability Report di beberapa negara lain masih bersifat sukarela, artinya tidak ada aturan yang mewajibkan seperti pada penerbitan laporan financial (Wibowo, 2020). Akan tetapi Sustainability Report ditetapkan sebagai penilaian kepada perusahaan merupakan target pelaku bisnis untuk meningkatkan kualitas kinerja serta citra perusahaan sekarang maupun di waktu mendatang (Fahdiansyah et al., 2018). (Pratama et al., 2019). 
[bookmark: _Toc205202768]2.4 Good Corporate Governance (GCG)
     GCG pertama kali dikenalkan oleh Cadbury Committee melalui Cadbury Report di 1992, yang menjadi tonggak dalam praktik Corporate governance secara global. GCG merupakan sebuah pilar dalam sistem ekonomi pasar menurut Komite Nasional Kebijakan Governance (KNKG). Menurut FCGI, corporate governance ialah aturan yang menetapkan korelasi pemilik saham, pengurus perusahaan, kreditur, pegawai, pemerintah, & pemangku kewenangan lain. Tujuan tata kelola perusahaan ialah mewujudkan nilah tambahan untuk seluruh pihak yang berkeperluan. Secara umum, terdapat lima prinsip dasar GCG: Keadilan, Transparansi, Akuntabilitas, Pertanggungjawaban, serta Kemandirian (Baptista et al., 2018). Penerapan GCG bisa mendorong saing secara sehat antar perusahaan serta menciptakan iklim bisnis yang kondusif, sehingga penting bagi perusahaan di indonesia untuk mendukung pertumbuhan serta stabilitas ekonomi yang berkelanjutan. Menurut Cadbury Committee (1992), sasaran Corporate Governance ialah mewujudkan nilai tambahan untuk seluruh pihak yang berkeperluan. Berlandaskan pedoman umum GCG di Indonesia, sebuah sasaran implementasi corporate governance ialah meningkatkan rasa sadar akan tanggungjawab sosial perusahaan kepada warga serta lingkungan. Tanpa penerapan GCG yang baik, perusahaan bisa terjebak dalam praktik yang tidak berkelanjutan (Dwi Poetra, 2019).
     Pemerintah Indonesia, melalui SEOJK No 16, menetapkan bahwasaya laporan tahun wajib mengungkap praktik GCG yang baik. Menurut Otoritas Jasa Financial, (2021)  GCG ialah keharusan untuk menciptakan nilai tambah bagi semua pihak berkepentingan. GCG menjadi aspek utama yang dipertimbangkan investor dalam memilih perusahaan untuk berinvestasi, diharapkan bisa membangun perusahaan yang tangguh serta berkelanjutan (Hadyarti & Mahsin, 2020). Dengan penerapan GCG, pengelolaan sumber daya perusahaan diharapkan menjadi lebih efektif, efisien, serta produktif, dengan tetap memerhatikan pendekatan pemangku kepentingan (Hadyarti & Mahsin, 2020).
     Sedang sasaran penerapan Good Corporate governance sebuah perusahaan: 
1. Memaksimalkan pemberdayaan sumber daya ekonomi
2. Melindungi keperluan pemegang saham serta memerhatikan keperluan stakeholder lain,
3. Menambahkan iklim investasi nasional, 
4. Membesarkan keuntungan  nasional dari suatu bisnis yang dimanajemen dengan baik. 
5. Produktivitas nasional akan meningkat ketika kita bersaing di pasar global dengan meningkatkan kinerja dan efisiensi penggunaan modal.
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     Kepemilikan institusional ialah sebuah mekanisme Corporate governance. Istilah ini merujuk pada proporsi saham yang dipunya berbagai institusi,  LSM, perusahaan swasta, asuransi, bank, serta lembaga investasi. Kepemilikan institusional mencakup saham yang dimiliki entitas eksternal. Peran kepemilikan institusional sangat penting dalam pengawasan manajemen. Jika kepemilikan institusional memperoleh lebih dari 5%, hal ini memperlihatkan kemampuan institusi tersebut untuk melaksanakan pengawasan kepada manajemen. Keberadaan institusi sebagai pemegang saham akan mendorong pengawasan yang lebih efektif. Menurut  (Febrianti & Uswati Dewi, 2019) kepemilikan institusional sering kali berbentuk dana pensiun serta asuransi yang bermaksud untuk memaksimalkan investasi di perusahaan yang menerapkan GCG. Investor institusi sering kali menjadi yang memegang saham mayoritas. Makin tinggi proporsi hak institusional, makin tinggi pula dorongan bagi manajemen untuk meningkatkan nilai perusahaan.     
     Kepemilikan institusional ialah pemilik saham yang dipegang perusahaan yang dikelola lembaga financial non bank ataupun lembaga lainnya. Tingkat kepemilikan institusional yang besar  memperkuat pengendalian perusahaan pihak eksternal, sehingga bisa mengurangi biaya keagenan yang muncul dalam perusahaan serta menambah nilai perusahaan. Kepemilikan institusional merupakan sebuah mekanisme utama pada GCG yang membantu mengatasi masalah keagenan yang dijelaskan Jensen serta Meckling. Kepemilikan institusional berperan mengurangi perselisihan agen antar manajer serta yang memegang saham. Adanya investor institusi sebagai cara pengawasan yang baik pada setiap keputusan   yang dilakukan manajer, sebab investor institusi ikut mengambil keputusan   strategis serta cenderung tidak gampang terpengaruh manipulasi keuntungan (Ramadhan & Linda, 2023).
     Besarnya tingkatan kepemilikan institusional mendorong pengawasan intensif dari investor institusi, sampai bisa membatasi tindakan oportunistik dari manajer. Kepemilikan institusional punya peran yang signifikan di perusahaan. Manajemen akan lebih terdorong untuk memberi informasi secara tepat waktu agar tidak mengurangi relevansi informasi tersebut. Kepemilikan institusional dalam suatu perusahaan memberi keuntungan tersendiri. Pertama, dengan adanya kepemilikan institusional, perusahaan bisa menganalisis informasi dengan lebih profesional, sehingga bisa menguji keandalan informasi tersebut. Pengungkapan informasi manajemen cenderung dilakukan dengan lebih luas. Kedua, keberadaan investor institusi memberi dorongan yang besar bagi perusahaan untuk melaksanakan pengawasan yang lebih ketat kepada aktivitas yang berlangsung di dalam perusahaan  (Baptista et al., 2018).
[bookmark: _Toc205202770]2.6 Penelitian Terdahulu
     Berikut tabel yang berisi rangkuman penelitian-penelitian terdahulu yang memiliki kaitan dengan judul penelitian:
[bookmark: _Hlk194493908]Tabel 2.1 Ringkasan Penelitian Terdahulu
	[bookmark: _Hlk197675164]No
	Penulis
	Judul Penelitian
	Variabel Penelitian
	Hasil Penelitian

	1. 
	Anthony Holly, Robert Jao, Ana Mardiana,Anita Holly (2022)

	Pengaruh Pengungkapan Sustainability Reporting kepada Nilai Perusahaan

	Variabel dependen:
Nilai Perusahaan

Variabel independen:
· Sustainability Reporting
	Hasil kajian memperlihatkan laporan berkelanjutan berdampak buruk serta dominan kepada nilai Perusahaan.

	2. 
	Mutyyara Ermanda, Dwi Fitri Puspa (2022)
	Dampak Kepemilikan Institusional, Sustainabilty Report & Intellectual Capital kepada Nilai Perusahaan
	Variabel dependen:
Nilai Perusahaan

Variabel independen:
· Kepemilikan Institusional, 
· Sustainability Report
· Intellectual Capital 
	Hasil kajian memperlihatkan hak institusional berdampak buruk serta dominan, intelectual capital berdampak dominan kepada nilai Perusahaan serta sustainbility report tidak berdampak kepada nilai Perusahaan di perusahaan manufaktur yang tercatat di BEI 2015-2019

	3. 
	Dian Kartika Sari & Wahidahwati
(2021)
	Dampak Pengungkapan Sustainability Report, Ukuran Perusahaan, Profitabilias, Serta Leverage kepada Nilai Perusahaan di perusahaan manufaktur bidang perindustrian dasar serta kimia yang terdaftra di BEI 2015-2019

	Variabel dependen:
Nilai Perusahaan

Variabel independen:
· Sustainability Reporting
· Ukuran Perusahaan
· Profitabilitas
· Leverage
	Hasil Kajian memperlihatkan sustainbility report tak berdampak kepada nilai Perusahaan, ukuran Perusahaan berdampak baik kepada nilai Perusahaan serta leverage berdampak baik kepada nilai Perusahaan

	4. 
	Novita Trie Ana Puspa, Yuli Chomsatu ,Purnama Siddi
(2021)



	Dampak perusahaan social responsibility disclosure serta good corporate governance kepada nilai Perusahaan

	Variabel dependen:
Nilai Perusahaan 

Variabel independen:
· Perusahaan Social Responsibility Disclosure
· Good Corporate governance
	Hasil kajian memperilhatkan variabel dewan direksi serta komisaris independen berdampak kepada nilai perusahaan, sedangkan perusahaan sosial; responsbility disclosure, kepemilikan managerial, institusional, komite audit, serta dewan komisasris tidak berdampak kepada nilai Perusahaan

	5. 
	Mya Pramita; Agussalim M.; Desmiwerita (2021)
	Dampak Pengungkapan Sustainability Reporting Serta Intellectual Capital Kepada Nilai perusahaan
(Study Empiris Pada Di perusahaan bidang tambang Yang Tercatat Di Bei 2014-2019)
	Variabel dependen:
Nilai perusahaan

Variabel independen:
· Sustainability Reporting
· Intelectual Capital
	Hasil kajian memperlihatkan bahwasanya sustainbility Reporting serta Intelectual Capital berdampak dominan kepada nilai perusahaan

	6. 
	Taufik Hidayat, Edi Triwibowo, Novel Vebrina Marpaung (2021)

	Pengaruh Good Corporate governance & Kerja Financial Kepada Nilai perusahaan yang tercatat di BEI dengan sampel perusahaan BUMN di 2016-2019
	Variabel dependen:
Nilai perusahaan 

Variabel independen:
· dewan komisaris independen
· kepemilikan institusional
· komite audit
· kinerja financial
	Berlandaskan analisa didapatkan hasil dengan parsial, dewan komisasris independen serta ROE berdampak baik serta dominan kepada nilai perusahaan hak institusional berdampak buruk serta domninan kepada nilai perusahaan, komite pengauditan tidak berdampak serta tidak dominan kepada nilai perusahaan, Simultan dewan komisaris indpenden, pemilik konstitusional, komite audit serta ROE berdampak kepada nilai perusahaan

	7. 
	Taufik Hidayat, Edi Triwibowo, Novel Vebrina Marpaung (2021)
	Pengaruh Good Corporate governance& Kinerja Financial Kepada Nilai perusahaan yang tercatat di BEI dengan sampel perusahaan BUMN DI 2016-2019

	Variabel dependen:
Nilai perusahaan

Variabel independen:
· dewan komisaris independen
· kepemilikan institusional
· komite audit
· kinerja financial
	Berlandaskan analisa dibisa bahwasanya secara pasrial, komisaris independen serta ROE berdampak baik serta dominan kepada nilai perusahaan , pemilik institusional berdampak buruk serta dominan kepada nilai perusahaan, komite audit tidak berdampak serta tidak dominan kepada nilai perusahaan.Simultan komisaris, pemilik institusional, komite audit serta ROE berdampak kepada nilai perusahaan 

	8. 
	Fransisca Listyaningsih Faculty (2020)

	Impact of Business Size, Profitability, and Liquidity on Perusahaan Value

	Variabel dependen:
Nilai perusahaan

Variabel independen:
· Sustainability Reporting
· Perusahaan Social Responsibilty
· Tax Avoidance
	Based on the ANOVA test, Return on Asset, Current Ratio, and Total asset have an effect on jointly on firm value. According to the coefficient of determination data, the four independen variabels have a 37.2 percent impact on the company's worth, while additional factors not covered in the study account for 62.8 percent..

	9. 
	Dwi,Virgoria Pujiningsih (2020)

	Dampak Sustainability Reporting Kepada Nilai perusahaan dengan Good Corporate governance menjadi Variabel Pemoderasi
	Variabel dependen:
Nilai Perusahaan

Variabel independen:
· Sustainability Report
	Hasil dari kajian ini menjukkan Sustainability Reporting berdampak signifikan kepada nilai Perusahaan,

	10. 
	Nguyen, Thi Thuc Doan (2020)
	An Empirical Analysis of Sustainability Reporting's Effect on Firm Value

	Variabel dependen:
Firm Value
 
Variabel independen:
· Sustainability Reporting

	The results show a strong inverse relationship between a company's value and its degree of sustainability reporting compliance with GRI.


	11. 
	Fransisca Listyaningsih Faculty (2020)

	Impact of Business Size, Profitability, and Liquidity on Perusahaan Value
	Variabel dependen:
Nilai Perusahaan

Variabel independen:
· Sustainability 
· Profitability, 
· Liquidity, 
· Size in Perusahaan Value
	Return on Asset, Current Ratio, and Total Asset all have an impact on company value collectively, according to the ANOVA test. According to the coefficient of determination results, the four independen variabels had a 37.2 percent impact on the company's worth, with the remaining 62.8 percent being explained by other factors not covered in the study.

	12. 
	Tarigan, Josua
Hatane, Saarce Elsye Stacia, Linneke
Widjaja, Deborah Christine (2019)
	Does the relationship between value creation and perusahaan social responsibility policies get mediated by profitability and corporate governance?

	Variabel dependen:
Nilai Perusahaan

Variabel independen:
· GCG
· CSR
	The empirical finding implies that CSR is a tool that supports the performance and value of shareholders.

	13. 
	Examine how a company's value is affected by the disclosure of its sustainability report, economic value added, and other key components.
	Renalita, P. T. S., & Wahyudi, S. M. (2019)
	Variabel dependen:
Nilai Perusahaan


Variabel independen:
· pengungkapan Laporan keberlanjutan 
· DER (Debt to Equity Ratio), 
· PER (Price to Earning Ratio) 
· EVA (Economic Value Added)
	Kajian ini memperlihatkan mengungkapkan laporan keberlanjutan, DER, serta PER mempengaruhi nilai perusahaan, sedangkan EVA (Economic Value Added) tidak mempengaruhi nilai perusahaan.

	14. 
	Reny Dyah Retno M. &
Denies Priantinah M.Si., Ak
(2019)

	Dampak Good Corporate governance serta Pengungkapan Perusahaan Social Responsibility Kepada Nilai Perusahaan  (Study Empiris Di Perusahaan Yang Tercatat Di BEI 2007-2010)
	Variabel dependen:
Nilai Perusahaan

Variabel independen:
· GCG
· CSR

	Hasil kajian memperlihatkan 
1) GCG berdampak baik kepada Nilai Perusahaan variabel control size serta Leverage di perusahaan yang tercatat di BEI 2007-2010. Mengungkapkan CSR berdampak baik serta tidak dominan kepada nilai perusahaan dengan variabel control size, Tipe industri, profitabilitas, serta Leverage di perusahaan yang tercatat di BEI 2007-2010) GCG serta oengungkapan CSR berdampak baik kepada nilai perusahaan yang tercatat diBEI 2007-2010.


Sumber: Data diolah 2024
[bookmark: _Toc205202771][bookmark: _Toc167175033][bookmark: _Toc167176813][bookmark: _Toc167177860]2.7 Kerangka Konseptual    
     Kajian ini bermaksud mengidentifikasi serta memperoleh pembuktian empiris tentang dampak dari Sustainability Reporting Disclosure serta Kepemilikan Institusional kepada nilai perusahaan. Sustainability Reporting Disclosure (X1), Kepemilikan Institusional (X2) berfungsi menjadi variabel independen, sedangkan Nilai Perusahaan (Y) menjadi variabel dependen.                           
[image: ]
Sumber: Data diolah 2024
[bookmark: _Toc205202772]2.8 Pengembangan Hipotesis
[bookmark: _Toc205202773]2.8.1 Pengaruh Sustainability Reporting Disclosure terhadap Nilai Perusahaan.
     Teori pemangku kepentingan (stakeholder theory) menekankan pentingnya perusahaan untuk membangun hubungan yang harmonis dan memenuhi kepentingan seluruh pihak yang terlibat atau terdampak oleh aktivitas perusahaan. Penerapan teori ini tercermin dalam praktik pengungkapan laporan keberlanjutan (sustainability report), yang merupakan bentuk tanggung jawab perusahaan terhadap para pemangku kepentingan. Melalui penyusunan laporan keberlanjutan, perusahaan menunjukkan komitmennya terhadap keberlanjutan jangka panjang, yang pada akhirnya dapat meningkatkan kepercayaan investor serta berdampak positif terhadap nilai perusahaan..
     Penerbitan laporan keberlanjutan juga bertujuan untuk menarik perhatian calon investor agar tertarik untuk menanamkan modalnya melalui pembelian saham. Meningkatnya permintaan saham dan harga pasar saham secara tidak langsung akan mendorong peningkatan nilai perusahaan. Hasil penelitian yang dilakukan oleh (Kurniawan et al., 2018) mengungkapkan bahwa laporan keberlanjutan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan di Indonesia. Kenaikan harga saham terjadi karena permintaan investor meningkat, sementara jumlah saham yang tersedia terbatas. Nilai perusahaan sendiri mencerminkan tingkat kepercayaan para pemangku kepentingan setelah perusahaan melalui sejumlah aktivitas bisnis selama periode tertentu. Perusahaan yang menerapkan prinsip tata kelola yang baik cenderung menghasilkan laporan keuangan yang kredibel, sehingga dapat meningkatkan kepercayaan investor dan berdampak pada naiknya harga saham.
     Sebagai bagian dari pemangku kepentingan, investor membutuhkan transparansi informasi terkait kinerja ekonomi perusahaan. Keterbukaan informasi ini memungkinkan para pemangku kepentingan untuk menilai performa perusahaan dan membentuk persepsi yang akan memengaruhi keputusan investasi. Umumnya, investor akan lebih tertarik pada perusahaan yang menunjukkan kinerja ekonomi yang baik, karena tujuan utama mereka adalah memperoleh keuntungan dari investasi yang dilakukan.
     Perusahaan yang secara aktif mengungkapkan kinerja ekonomi akan memperoleh citra positif di mata investor, sehingga mendorong peningkatan minat untuk membeli saham perusahaan tersebut. Akibatnya, permintaan terhadap saham meningkat, yang kemudian berdampak pada peningkatan nilai perusahaan. Dengan semakin tingginya harga saham dan volume saham yang beredar, maka nilai perusahaan yang diukur menggunakan rasio Tobin’s Q juga diharapkan ikut meningkat.
     Selain kinerja ekonomi, aktivitas operasional perusahaan turut memengaruhi kondisi lingkungan, sehingga aspek lingkungan menjadi salah satu komponen penting dalam laporan keberlanjutan. Informasi mengenai kinerja lingkungan mencerminkan tanggung jawab perusahaan dalam mengelola dampak lingkungan yang timbul dari kegiatan operasional. Pengungkapan lingkungan yang baik dapat meningkatkan reputasi perusahaan serta menciptakan keunggulan kompetitif, yang pada gilirannya memperkuat kepercayaan investor dan meningkatkan nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh Erkanawati, (2018), menunjukkan bahwa pengungkapan kinerja sosial memengaruhi persepsi pemangku kepentingan terhadap bagaimana perusahaan memperlakukan sumber daya manusia yang ada di sekitarnya. Perusahaan yang menunjukkan kinerja sosial yang baik cenderung memperoleh tanggapan positif dari investor, yang pada akhirnya dapat meningkatkan harga saham. 
     Menurut Astuti & Juwenah, (2017), juga menyatakan bahwa implementasi dan pelaporan tanggung jawab sosial perusahaan tidak hanya mampu meningkatkan harga saham rata-rata perusahaan, tetapi juga dapat memberikan dampak positif terhadap kesejahteraan dan loyalitas karyawan, serta menurunkan tingkat perputaran tenaga kerja. Kondisi tersebut pada akhirnya dapat mendorong peningkatan produktivitas perusahaan secara keseluruhan.
H1: Sustainability Reporting Disclosure berpengaruh positif signifikan terhadap Nilai Perusahaan
[bookmark: _Toc200717026][bookmark: _Toc205202774]2.8.2 Pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Nilai Perusahaan  
[bookmark: _Hlk190784811]     Berdasarkan teori keagenan, kepemilikan institusional berfungsi sebagai mekanisme pengawasan eksternal terhadap aktivitas manajerial dalam suatu perusahaan. Peran pengawasan ini dilakukan melalui pemantauan terhadap proporsi saham yang dimiliki oleh lembaga-lembaga institusional. Jensen dan Meckling (1976) menyatakan bahwa keberadaan kepemilikan institusional mampu mengurangi konflik keagenan yang terjadi antara manajemen dan pemegang saham. Berbeda dengan kepemilikan minoritas, konsentrasi kepemilikan oleh institusi dapat memberikan pengaruh terhadap manajemen untuk meningkatkan kinerja perusahaan, yang pada akhirnya berdampak positif terhadap nilai perusahaan..
     Menurut Fika, (2015) menambahkan bahwa kepemilikan institusional dalam suatu perusahaan berkontribusi dalam meningkatkan efisiensi pemanfaatan aset, memperkuat mekanisme pengawasan, serta mencegah terjadinya pemborosan sumber daya. Dengan adanya kepemilikan institusional yang signifikan, proses pengambilan keputusan manajerial dapat dikontrol dengan lebih baik, karena kepentingan finansial investor institusional mendorong mereka untuk lebih aktif dalam mengawasi kinerja perusahaan. Selain itu, investor institusional memiliki kecenderungan untuk meningkatkan nilai perusahaan sebagai upaya dalam mengoptimalkan pengembalian atas investasi yang telah mereka tanamkan.     
     Hasil penelitian Darmayanti & Sanusi, (2018) mendukung teori keagenan dengan menunjukkan bahwa kepemilikan institusional memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Temuan serupa juga diungkapkan oleh Nisa (2019)  yang menyatakan bahwa kepemilikan institusional berperan dalam mendorong peningkatan nilai perusahaan. Selanjutnya, penelitian oleh Purba, (2021) juga memperlihatkan adanya hubungan positif antara kepemilikan institusional dan nilai perusahaan, yang menunjukkan bahwa semakin besar porsi kepemilikan institusional, maka semakin tinggi pula nilai perusahaan.
     Namun demikian, tingginya persentase kepemilikan institusional tidak selalu menjadi jaminan bahwa pengawasan terhadap perilaku oportunistik manajer akan berjalan secara efektif. Dalam beberapa kasus, kepemilikan institusional belum mampu menjalankan perannya secara optimal sebagai alat pengawasan terhadap setiap keputusan strategis yang diambil oleh manajemen. Kepemilikan dalam jumlah besar belum tentu mendorong investor institusional untuk lebih aktif memantau kinerja manajerial. Akibatnya, tindakan oportunistik yang tidak terkontrol dapat terjadi, dan hal tersebut berpotensi menurunkan nilai perusahaan. Oleh karena itu, peran investor institusional seharusnya diarahkan untuk menjadi pengawas yang efektif terhadap keputusan manajemen, guna mencegah praktik penyimpangan dan manipulasi informasi. (Jawas & Sulfitri, 2022). Studi yang dilakukan (Trie et al., 2021) (Taufik Hidayat, 2021) disektor perbankan menunjukkan bahwa penerapan prinsip-prinsip Good Corporate Governance (GCG) justru berdampak negatif terhadap nilai perusahaan. Hal ini mengindikasikan bahwa implementasi GCG belum sepenuhnya berhasil dalam meningkatkan kinerja dan nilai perusahaan di sektor tersebut.
H2: Kepemilikan Institusional berpengaruh positif signifikan terhadap Nilai Perusahaan
[bookmark: _Toc196245403][bookmark: _Toc205202775]2.9 Model Penelitian	
                                                       Kepemilikan Institusional
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Sumber: Data diolah 2024
Gambar 2.2 Model Penelitian















[bookmark: _Toc205202776]BAB III
[bookmark: _Toc167176818][bookmark: _Toc167177865][bookmark: _Toc167243425][bookmark: _Toc205202777]METODE PENELITIAN
[bookmark: _Toc205202778]3.1	Definisi Operasional dan  Pengukuran Variabel
[bookmark: _Toc205202779]3.1.1	Variabel Dependen 
Variabel dependen adalah variabel yang dipengaruhi oleh variabel independen. Pada konteks kajian ini, variabel dependen yang dianalisis ialah nilai perusahaan. 
[bookmark: _Toc205202780]3.1.1.1 Nilai Perusahaan 
 	Nilai perusahaan bisa diartikan sebagai jumlah yang ada dibayarkan calon konsumen untuk memperoleh perusahaan. Makin tinggi nilai perusahaan, makin tinggi kesejahteraan diperoleh pemilik (Octoriawan & Rusliati, 2019). Variabel ini diukur memakai rasio Tobin's Q. Bila nilai rasio ini diatas 1,ini memperlihatkan bahwasanya investasi pada aset menciptakan keuntungan yang besar yang lebih tinggi dibandingkan biaya investasinya. Sebaliknya, jika nilai Tobin's Q kurang dari 1, maka investasi dalam aset tersebut dianggap tidak menarik. Rumus untuk menghitung nilai Tobin's Q ialah :
[image: ]
Keterangan:  MVE = Harga penutupan saham x jumlah saham yang beredar 
                      DEBT = Keseluruhan utang perusahaan 
                      TA = Keseluruhan asset perusahaan
[bookmark: _Toc205202781]3.1.2 Variabel Independen
     Variabel independen ialah variabel bebas yang mempengaruhi perubahan ataupun timbulnya variabel dependen. Dalam kajian ini dua variabel independen yang dipakai, ialah Sustainability Reporting Disclosure (X1) serta Kepemilikan Institusional (X2).
[bookmark: _Toc205202782]3.1.2.1 Pengungkapan Laporan Keberlanjutan (Sustainability Reporting Disclosure) (X1)
     Pengungkapan laporan keberlanjutan sebagai praktik transparansi perusahaan dalam mengungkapkan dampak lingkungan, ekonomi, serta sosial, masuk keterlibatan baik serta  buruk, menjadi bentuk akuntabilitas ke seluruh pemegang wewenang berkaitan dengan kinerja organisasi dalam memperoleh sasaran pembangunan berkesinambungan (Natayo, 2024). Dalam kajian ini, pengungkapan laporan keberlanjutan diukur memakai CSRI berlandaskan GRI Standard 2021, yang terdiri dari 117 item. Item-item tersebut mencakup: Standar umum (GRI-2) mengenai pengungkapan tentang organisasi pelapor, GRI-3 mengenai pengungkapan serta panduan tentang topik material organisasi, Standar Sektor untuk sektor serta industri tertentu, serta Standar Topik yang mencakup isu-isu lingkungan, sosial, serta ekonomi. Pengukuran Sustainability Reporting Disclosure dilakukan memberi skor pada setiap pengungkapan. Setiap item di ungkap diberikan nilai 1, sedang item tidak diungkap diberi nilai 0. Rumus untuk menghitung yaitu Corporate Social Responsibility Index  (CSRI) :
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Keterangan: 
CSRI : Corporate Social Responsibility Index  
∑ XYi  : keseluruhan item yang diungkapkan perusahaan 
       ni	 : Total item yang dipersyaratkan GRI Standards 21, 
        n  :117 item, (Nilai 1 bila item i diungkap, nilai 0 bila item tak diungkap)
[bookmark: _Toc205202783]3.1.2.2 Kepemilikan Institusional (X2)
     Kepemilikan institusional berfungsi sebagai indikator dalam komponen Corporate governance yang mencerminkan prinsip akuntabilitas. Kepemilikan ini punya peran penting pada pengawasan pengelolaan, sebab ada kepemilikan institusional bisa mendorong peningkatan efektifitas pengawasan. Dengan investasi ekuitas yang signifikan, investor institusional terdorong untuk lebih ketat dalam mengawasi tindakan serta kinerja manajer. Kepemilikan institusional dimaknai proporsi menjadi saham yang dipunya lembaga pada akhir tahun, yang diukur pada presentase dari total saham yang dipunya  investor institusional pada perusahaan (Ramadhani, 2021). Rumus dalam melaksanakan perhitungan:
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[bookmark: _Toc205202784]3.2 Populasi dan Sampel
Populasi merujuk pada area generalisasi yang terbagi objek ataupun subjek yang memiliki karakteristik serta mutu tertentu telah ditentukan penulis agar diteliti serta diambil kesimpulan (Sugiyono, 2015). Populasi pada kajian ini 45 perusahaan yang teindeks saham IDX ESG Leaders yang tercatat di BEI di 2022-2024. Sebagian dari karakteristik serta kuantitas yang dipunya populasi disebut sampel. Pemilihan sampel pada kajian ini memakai metode sensus. Menurut Sugiyono (2018), metode sensus ataupun sampling total ialah teknik pengambilan sampel di mana semua populasi dibuat menjadi sampel. Kajian pada populasi di bawah 100 sebaiknya memakai sensus, sehingga semua anggota populasi menjadi subjek yang dipelajari ataupun responden. Dalam kajian ini, sampel terbagi dari 45 perusahaan yang tercatat paa indeks IDX ESG Leaders selama 3 tahun berturut-turut dengan periode pengamatan sepanjang 2022 – 2024, sehingga diperoleh data sebanyak 135. 
Tabel 3.1 Sampel Penelitian
	No
	Kode
	Nama Perusahaan

	1. 
	AALI
	PT. Astra Agro Lestari Tbk

	2. 
	AKRA
	PT. AKR Corporindo Tbk

	3. 
	ANTM
	PT. Aneka Tambang Tbk

	4. 
	ASII
	PT. Astra International Tbk

	5. 
	ADHI
	PT. Adhi Karya Tbk.

	6. 
	ASRI
	PT. Alam Sutera Realty Tbk.

	7. 
	BBCA
	PT. Bank Central Asia Tbk

	8. 
	BBRI
	PT. Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk

	9. 
	BBTN
	PT. Bank Tabungan Negara (Persero) Tbk

	10. 
	BJBR
	PT. Bank Pembangunan Daerah Jawa Barat dan Banten

	11. 
	BBNI
	PT. Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk

	12. 
	BSDE
	PT. Bumi Serpong Damai Tbk

	13. 
	BTPN
	PT. Bank Tabungan Pensiunan Nasional

	14. 
	CPIN
	PT. Charoen Pokphand Indonesia Tbk

	15. 
	DSNG
	PT. Dharma Satya Nusantara Tbk

	16. 
	ELSA
	PT. Elnusa Tbk

	17. 
	EMTK
	PT. Elang Mahkota Teknologi Tbk

	18. 
	EXCL
	PT. XL Axiata Tbk.

	19. 
	GOOD
	PT. Garudafood Putra Putri Jaya Tbk

	20. 
	HEAL
	PT. Medikaloka Hermina Tbk

	21. 
	ICBP
	PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk

	22. 
	IMPC
	PT. Impack Pratama Industri Tbk

	23. 
	INCO
	PT. Vale Indonesia Tbk.

	24. 
	INDF
	PT. Indofood Sukses Makmur Tbk. 

	25. 
	INKP
	PT. Indah Kiat Pulp & Paper Tbk.

	26. 
	INTP
	PT. Indocement Tunggal Prakarsa Tbk

	27. 
	JPFA
	PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk.

	28. 
	JSMR
	PT. Jasa Marga (Persero) Tbk.

	29. 
	KLBF
	PT. Kalbe Farma Tbk.

	30. 
	MIKA
	PT. Mitra Keluarga Karya sehat Tbk.

	31. 
	MPMX
	PT. Mitra Pinasthika Mustika Tbk.

	32. 
	PGAS
	PT. Perusahaan Gas Negara Tbk.

	33. 
	POWR
	PT. Cikarang Listrindo Tbk

	34. 
	POWN
	PT. Pakuwon Jati Tbk.

	35. 
	PTPP
	PT. PP (Persero) Tbk.

	36. 
	SILO
	PT. Siloam International Hospitals Tbk.

	37. 
	SMBR
	PT. Semen Baturaja (Persero) Tbk

	38. 
	SMGR
	PT. Semen Indonesia (Persero) Tbk.

	39. 
	SMSM
	PT. Selamat Sempurna Tbk

	40. 
	SSMS
	PT. Sawit Sumbermas Sarana Tbk.

	41. 
	TINS
	PT. Timah Tbk.

	42. 
	TLKM
	PT. Telkom Indonesia (Persero) Tbk.

	43. 
	UNTR
	PT. United Tractors Tbk

	44. 
	UNVR
	PT. Unilever Indonesia Tbk.

	45. 
	WIKA
	PT. Wijaya Karya (Persero) Tbk


Sumber: Data diolah 2024
[bookmark: _Toc205202785]3.3 Jenis dan Sumber Data 
      Tipe data yang dipakai pada kajian ini merupakan data kuantitatif  yang merupakan jenis data yang bisa diukur dengan numerik.  Sedangkan sumber data yang dipakai pada kajian ini berupa data sekunder yang dengan tidak langsung lewat dokumen. Data berasal dari laporan tahunan (Annual Report), serta laporan keberlanjutan (Sustainability Report) perusahaan dari website resmi BEI www.idx.co.id periode 2022-2024 yang telah dianalisis.
[bookmark: _Toc205202786]3.4 Teknik Pengumpulan Data
      Dilaksanakan dengan memakai metode dokumentasi. Metode dokumentasi merupakan sebuah mekanisme yang dipakai data serta informasi yang terdapat pada buku, dokumen, arsip angka, serta gambar beserta format pada sebuah laporan (Sugiyono, 2022a). Data diperoleh melalui laporan Sustainsibility Report, serta laporan tahunan perusahaan (Annual Report) yang terdaftar di BEI pada periode 2022-2024 (BEI) https://www.idx.co.id. 
[bookmark: _Toc205202787]3.5 Teknik Analisis 
      Teknik analisis data yang dipakai pada kajian ini ialah metode analisis linier berganda. Kajian ini bermaksud untuk memahami fenomena yang ada, menggambarkan fakta, membuktikan, mengembangkan, serta menjelaskan arah hubungan antara variabel independen. Hal ini bermaksud agar tahu apa masing-masing variabel independen punya korelasi positif ataupun negatif kepada variabel dependen (Sugiyono, 2022).
[bookmark: _Toc205202788]3.5.1 Uji Statistik Deskriptif
      Uji statistik deskriptif merupakan metode analisis data dengan memberi gambaran mengenai data berlandaskan nilai rata rata, nilai maksimal, minimal serta standar deviasi. Dalam statistik deskriptif, dilaksanakan rangakaian merangkum, melaksanakan organisasi, serta melaksanakan penyajian data pada wujud yang tersusun, sehingga bisa dijelaskan dengan runtut serta mudah dimengerti (Sugiyono, 2022).
[bookmark: _Toc205202789]3.5.2 Uji Asumsi Klasik
      Uji asumsi klasik diperlukan untuk mendeteksi adanya penyimpangan dari asumsi klasik pada persamaan regresi linier berganda yang akan dipakai. Pengujian regresi linier berganda hanya bisa diterapkan jika memenuhi syarat tertentu. Pengujian terbagi atas 4 pengujian, yakni multikolonieritas, normalitas, autokorelasi, serta heteroskedastisitas  (Ghozali, 2018).
[bookmark: _Toc205202790]3.5.2.1 Uji Normalitas 
      Uji normalitas ialah uji apada pada model regresi berganda, variabel punya distribusi normal. Bila variabel tidak berdistribusi secara normal maka hasil pengujian statistik bisa terdegradasi (Ghozali, 2018). Jika data yang disebar masih berada di sekitaran garis diagonal ataupun mengikuti arah garis diagonal, hal ini memperlihatkan pola distribusi normal. Pada tabel Kolmogorov-Smirnov, jika rasio lebih dari 5% ataupun ≥ 0,05, maka model regresi memenuhi syarat normalitas.
· Jika nilainya sig Asymp (2-tailed) dihasilkan diatas dari 0,05, residual terdistribusi normal.
· Bila nilainya sig Asymp (2-tailed) dibawah 0,05, memperlihatkan residual tidak terdistribusi normal.
[bookmark: _Toc205202791]3.5.2.2 Uji Multikolonieritas 
      Uji multikolonieritas bertujuan untuk menguji hubungan yang signifikan antar satu ataupun lebih variabel independen. Model regresi berganda sebaiknya tidak memperlihatkan adanya multikolinearitas (Ghozali, 2018). Uji hipotesis yang dipakai pada uji multikolonieritas ialah H0 untuk sampel yang tidak mengalami masalah multikolinearitas serta H1 untuk sampel yang mengalami masalah multikolinearitas. Untuk menentukan adanya multikolonieritas, bisa dipakai nilai VIF :: 
· Jika nila tolerance ≥ 0,10 serta VIF ≤ 10,00, lantas tidak ada multikolineritas, sehingga H0 diterima serta H1 ditolak
· Apabila nila tolerance ≤ 0,10 serta VIF ≥ 10,00, lantas berarti ada multikolineritas lantas H1 diterima serta H0 ditolak.   
[bookmark: _Toc205202792]3.5.2.3 Uji Autokolerasi
      Uji autokorelasi untuk menguji pada model regresi linier terdapat hubungan antara kesalahan di period t serta periode t-1. Tes ini merupakan bagian dari statistik non-parametrik serta bisa dipakai untuk menguji korelasi yang tinggi antara residual. Keputusan diambil berlandaskan nilai Asymp. Sig (2-bekor); jika diatas dari taraf signifikansi 0,05, maka bisa disimpulkan bahwasanya dalam model regresi tidak terdapat autokorelasi. Menurut Ghozali (2018), model regresi linier yang baik ialah yang bebas dari autokorelasi. Pengujian Durbin-Watson (DW test) dipakai menguji ada tidak autokorelasi serta mewajibkan ada konstanta pada model  regresi. Kritera pengambilan keputusan untuk Pengujian ini:
Gambar 3.1
Kriteria Uji Autokorelasi
  [image: ]               Sumber: Data diolah 2024

[bookmark: _Toc205202793]3.5.2.4 Uji Heteroskedastisitas
      Uji heteroskedastisitas ialah pengujian pada model regresi berganda terdapat perbedaan varians dari residual antara pengamatan. bila varians dari suatu pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka dikatakan homoskedastisitas; sebaliknya, jika variansnya berbeda, maka dikatakan heteroskedastisitas (Ghozali, 2018). Untuk mengetahui adanya heteroskedastisitas, bisa dilaksanakan dengan mengetahui pola di grafik scatterplot antara variabel terikat serta residualnya. Jika grafik memperlihatkan titik yang membuat pola tertentu, lantas hal itu memperlihatkan adanya heteroskedastisitas. Namun, jika titik tersebut tersebar diatas serta dibawah 0 pada sumbu Y, lantas berarti tidak termenjadi heteroskedastisitas.
[bookmark: _Toc205202794]3.5.3 Uji Statistik Kelayakan Model 
      Menurut Ghozali (2018) keakuratan fungsi regresi sampel pada memperkirakan nilai sebenarnya bisa diukur lewat Pengujian Kelayakan Model. Secara statistik, bisa dilakukan pengukuran melalui nilai koevisien determinasi (R2) serta nilai statistik F (Ghozali, 2018).
[bookmark: _Toc205202795]3.5.3.1 Uji F
     Uji F merupakan kelayakan model digunakan untuk mengetahui pengaruh variabel independen dengan total kepada variabel independen. Uji F bisa dilihat melalui nilai signifikansi dengan alpha kurang dari 0,05. Bila nilai alpha dibawah 0,05 lantas model yang dipakai sesuai ataupun layak untuk diteliti. Sedang bila nilai alpha diatas 0,05 lantas model yang dipakai tidak layak untuk diteliti. 
[bookmark: _Toc205202796]3.5.3.2 Koefisien Determinasi R2
      Koefisien determinasi mengukur keterampilan model untuk menguraikan variasi variabel terikat yang dilihat dari Adjusted R2 (Ghozali, 2018). Pada kajian ini, terdapat dua variabel independen, sehingga dipakai adjusted R2. Nilai Adjusted R2 yang mendekati satu memperlihatkan bahwasanya model yang dipakai baik saat menguraikan hubungan antara variabel independen serta dependen. Kebalikannya bila nilai Adjusted R2 mendekati nol, hal ini memperlihatkan bahwasanya model lebih lemah dalam menjelaskan variasi variabel terikat (Ghozali, 2018).
[bookmark: _Toc205202797]3.5.4 Analisis Regresi Linier Berganda 
      Merupakan model regresi yang mencakup lebih dari sebuah variabel independen. Maksud analisis ini ialah menetapkan arah serta sejauh apa dampak variabel indpenden (X) kepada variabel dependen (Y) (Ghozali, 2018). Model persamaan analisis regresi linier berganda yang dipakai untuk melihat pengaruh Sustainability Reporting Disclosure (X1) serta Kepemilikan Institusional (X2) terhadap nilai perusahaan pada kajian ini (Ghozali, 2018). Model persamaan analisis regresi linier berganda yang dipakai untuk melihat pengaruh (X1) dan (X2) kepada nilai perusahaan pada kajian ini ialah: 
Y = α + β1 X1 + β2 X2 + e 
Ket: 
Y = Nilai Perusahaan (NP)
α = Konstanta 
X1 = Sustainability Reporting Disclosure  (SR)
X2 = Kepemilikan Institusional (KI) 
e = erorr
[bookmark: _Toc205202798]3.5.5 Uji Hipotesis (Uji t) 
      Pada kajian ini memakai pengujian statistik t. Uji t dipakai untuk mengetahui sejauh mana dampak untuk sebuah variabel independen kepada variabel dependen, dengan mengasumsikan variabel lainnya konstan. Tingkatan signifikansi yang dipakai sebesar 5%. a) Jika tingkat signifikansi lebih kecil dari 0,05 ataupun 5% maka hipotesis yang diajukan diterima ataupun dikatakan signifikan (H1 diterima serta H0 ditolak), artinya variabel bebas berpengaruh positif serta negatif signifikan kepada variabel dependen Sementara jika tingkat signifikansinya diatas 0,05 ataupun 5% lantas hipotesis yang diajukan ditolak ataupun dikatakan signifikan (H1 ditolak serta H0 diterima), artinya variabel tidak berdampak signifikan kepada variabel dependen.





[bookmark: _Toc205202799]BAB IV
[bookmark: _Toc205202800]HASIL DAN PEMBAHASAN
[bookmark: _Toc205202801]4.1 Hasil Penelitian 
[bookmark: _Toc205202802]4.1.1 Gambaran Umum Obyek Penelitian 
      Pada kajian ini, objek yang diteliti ialah perusahaan yang tercatat dalam indeks saham IDX ESG Leaders yang sudah tercatat di BEI di 2022-2024. Indeks ini berkaitan dengan isu-isu lingkungan serta tanggung jawab sosial perusahaan, di mana perusahaan yang terdaftar dalam indeks ini merupakan kumpulan perusahaan dengan kinerja terbaik dalam melaksanakan kegiatan sosial di masyarakat. Indeks ini mencakup saham terbaik berlandaskan kinerja ESG serta kualitas financial perusahaan, serta memiliki likuiditas yang baik. Permintaan kepada investasi berbasis ESG tercermin dari tingginya minat investor lokal kepada produk investasi yang berfokus pada ESG. Pemilihan konstituen ini dimulai dengan menentukan saham-saham yang memenuhi syarat untuk masuk ke dalam indeks, dengan mempertimbangkan kinerja financial serta likuiditas. 
[bookmark: _Toc205202803]4.1.2 Analisis Deskriptif 
      Berlandaskan analisis statistik deskriptif, didapatkan total 135 data pengamatan yang bersumber dari hasil kali antar periode kajian (3 tahun; dari 2022-2024) sejumlah sampel perusahaan sekitar 45. Pada analisa ini, akan dilaksanakan analisis deskriptif kepada tiga variabel yang dipakai, yakni Sustainability Reporting, Kepemilikan Institusional, serta Nilai Perusahaan. Data yang didapatkan dari analisis statistik deskriptif ini mencakup nilai rata-rata, median, nilai minimum, nilai maksimum, serta standar deviasi, yang disajikan dalam tabel berikut:
Tabel 4.1 Hasil Analisis Statistik Deskriptif
[image: ]Sumber: Data diolah 2025
     Berdasarkan table 4.1, bisa diketahui bahwasanya sampel kajian yang memenuhi    syarat yang sudah ditetapkan berjumlah 45 perusahaan yang terdaftar di BEI DI 2022-2024, memakai metode sensus, sehingga sampel (N) = 135 perusahaan. Namun, setelah dilakukan uji normalitas data serta uji F, terdeteksi data berdistribusi tidak normal, Oleh karena itu, dilakukan proses transformasi data. Transformasi data merupakan metode yang digunakan untuk menormalkan data dengan cara mengubah skala pengukuran data asli ke dalam bentuk lain, namun tetap mempertahankan makna atau nilai yang setara (Ghozali, 2017). Proses transformasi data dilakukan melalui beberapa tahapan sebagai berikut:
1. Mengidentifikasi bentuk grafik histogram dari data yang tersedia.
2. Menentukan jenis transformasi yang sesuai berdasarkan pola grafik histogram yang telah dianalisis pada tahap pertama.
     Berdasarkan hasil identifikasi terhadap grafik histogram, ketiga model regresi linear yang digunakan dalam penelitian ini menunjukkan pola distribusi data yang termasuk dalam kategori tertentu sesuai dengan karakteristik grafik histogram  subtansial negative skewness dan subtansial posistive skewness. Sehingga penelitian ini menggunakan bentuk transformasi  LG 10 (k-x) dan LG 10 (x) atau akar kuadrat.
Setelah itu, proses deteksi data outlier menghasilkan 15 data outlier yang harus dikeluarkan agar memenuhi asumsi normalitas sehingga jumlah data yang diolah memakai model regresi dalam kajian ini menjadi 120 data pengamatan.
Berlandaskan analisis deskriptif yang dilaksanakan, dijelaskan sebagai berikut:

1. Sustainability Reporting Disclosure (SR)
      Variabel Sustainability Reporting (X1) yang diukur Corporate Social Responsibility Index  (CSRI) memperlihatkan rata-rata sekitar -0,65. Nilai standar deviasi untuk variabel ini ialah 0,31 dengan artian data yang yang digunakan tidak bervariasi dan penyimpangan yang terjadi cukup tinggi sehingga sampel yang digunakan tidak dapat mewakili populasi. Nilai min untuk variabel ini ialah -2,07 sedangkan nilai maks sekitar -0,18.
2. Kepemilikan Institusional (KI)
     Variabel Kepemilikan Institusional (X2) punya nilai rata rata sekitar -0,51. Nilai standarisasi deviasi untuk variabel ini ialah 0,27. Dalam artian nilai standar deviasi lebih besar daripada nilai mean yang menunjukkan bahwa data yang digunakan tidak bervariasi dan penyimpangan yang terjadi cukup tinggi sehingga sampel yang digunakan tidak dapat mewakili populasi. Nilai minimum untuk variabel ini ialah -1,60 sedang nilai maks -0,06.


3. Nilai Perusahaan 
      Variabel Nilai Perusahaan (X3) diukur Tobin's Q memperlihatkan nilai rata-rata sekitar 0,46 serta standar deviasi untuk variabel ini ialah 0,027 yang dibawah nilai rata ratanya, memperlihatkan bahwa sebaran data untuk variabel nilai perusahaan ialah merata. Nilai minimum untuk variabel ini ialah 0,00 sedangkan nilai maks sekitar 1,00.
[bookmark: _Toc205202804]4.1.3 Uji Asumsi Klasik
      Uji asumsi klasik di perlukan untuk mendeteksi ada penyimpangan dari asumsi-asumsi klasik dalam model regresi linear berganda, uji ini terdiri dari 4 pengujian, yakni normalitas, multikolonieritas, autokorelasi, serta heteroskedastisitas.
[bookmark: _Toc205202805]4.1.3.1 Uji Normalitas 
      Pada kajian ini, uji normalitas yang dipakai ialah Kolmogorov-Smirnov (K-S). Bila nilai Asymp Sign > 0,05, data dianggap berdistribusi normal. Sebaliknya, bila Asymp Sign < 0,05, lantas data tidak terdistribusi normal. Sebab itulah, hipotesis statistik pada uji ini bisa dirumuskan : 
Tabel 4.2Uji Normalitas
[image: ]                                      Sumber: Data diolah 2025
     Berlandaskan Tabel 4.2, hasil pengujian normalitas memakai Kolmogorov Smirnov memperlihatkan nilai Asymp. Sig (2-tailed) sekitar 0.200. Nilai ini diatas 0,05, yang mengindikasikan bahwasanya variabel Sustainability Reporting serta Kepemilikan Institusional terdistribusi normal. Kemudian, bisa disimpulkan bahwasanya data pada model regresi terpenuhi asumsi normalitas.
[bookmark: _Toc205202806]4.1.3.2 Uji Multikolinearitas 
      Pada kajian ini, uji dilakukan dengan memeriksa nilai Tolerance serta VIF. Bila nilai Tolerance diatas 0,10 serta VIF dibawah 10,00, lantas tidak terdapat gejala multikolinearitas.
Tabel 4.3 Uji Multikolineritas
[image: ]                                                                                      Sumber: Data diolah 2025
     Berlandaskan hasil pada table, terlihat bahwasanya nilai Tolerance diatas 0,10 serta nilai VIF dibawah 10. Hasil ini memperlihatkan tidak ada gejala multikolinearitas pada setiap model regresi. Oleh sebab itu, yang berarti asumsi multikolinearitas telah terpenuhi, serta variabel independen pada model regresi tidak mengalami masalah multikolinearitas.
[bookmark: _Toc205202807]4.1.3.3 Uji Autokorelasi
      Model regresi tidak ada autokorelasi bila memenuhi syarat du < dw < 4 - du. Pengujian ini dilaksanakan memakai statistik DW untuk menentukan ada tidak autokorelasi, sehingga hasil uji dijelaskan pada tabel berikut:
Tabel 4.4 Uji Autokorelasi
[image: ]Sumber: Data diolah 2025
      Berlandaskan hasil yang diperoleh, nilai Durbin-Watson ialah 1,704. Memakai tingkatan signifikansinya 0,05, sampel sebanyak 120, serta variabel independen 2 (k=2), nilai dl ialah 1,6071 serta du ialah 1,6999. Maka berlandaskan model regresi du < dw < 4 – du (1,6999 < 1,704< 2,3001). Hasil ini memperlihatkan bahwasanya memenuhi kriteria sehingga tidak ada autokorelasi.
[bookmark: _Toc205202808]4.1.3.4 Uji Heteroskedastisitas
      Heteroskedastisitas terjadi jika varians residual dari sebuah obsevasi ke observasi lainnya tidak konstan. Untuk mendeteksi dilakukan analisis pola grafik scatterplot antar variabel dependen serta residual. Jika titik d grafik menciptakan pola tertentu, lantas bisa dikatakan ada heteroskedastisitas. Sebaliknya, jika titik tersebar secara acak diatas serta bawah 0 di sumbu Y, tak ada heteroskedastisitas (Ghozali, 2018).




Gambar 4.1  Uji Heteroskedastisitas
[image: ]
Sumber: Data diolah SPSS versi 26, 2025
      Dari analisis grafik scatterplot, terlihat bahwasanya varians residual tidak memperlihatkan pola tentu. Titik titik tersebar diatas serta bawah 0 di sumbu Y, sehingga bisa disimpulkan bahwasanya tidak ada heteroskedastisitas. Dengan demikian, yang berarti asumsi non-heteroskedastisitas terpenuhi.
[bookmark: _Toc205202809]4.1.4 Uji Statistik Kelayakan Model
[bookmark: _Toc205202810]4.1.4.1 Uji F
     Dipakai menentukan uji ketepatan model. Dari uji F, bisa diketahui  jika  variabel  independen yaitu Sustainability Reporting Disclosure, dan  Kepemilikan Institusional layak  digunakan untuk mempengaruhi nilai perusahaan.
Tabel 4.5 Hasil Uji F 
[image: ]                                Sumber: Data diolah 2025
      Berlandaskan Tabel 4.12, nilai signifikansinya 0,007 dibawah 0.05 (α=5%) menandakan bahwasanya variabel independen ialah Sustainability Reporting Disclosure, serta Kepemilikan Institusional dianggap layak dalam memprediksi pengaruhnya kepada variabel dependen yakni nilai perusahaan.
[bookmark: _Toc205202811]4.1.4.2 Uji Koefisien Determinasi (R2)
      Uji koefisien determinasi untuk mengukur sejauh mana model regresi bisa menjelaskan variabel dependen berlandaskan variabel independen.
Tabel 4.6 Hasil Koefisien Determinasi (R2)
[image: ]                              Sumber: Data diolah 2025
     Berlandaskan Table 4.10, R² yang diperoleh ialah 0,081 yang memperlihatkan bahwasanya korelasi antar variabel Sustainability Reporting Disclosure (X1) serta Kepemilikan Institusional (X2) memberi pengaruh sebesar 8,1% kepada nilai perusahaan (Y).
4.1.5 [bookmark: _Toc205202812]Analisis Regresi Linier Berganda
 Tabel 4. 7 Hasil Analisis Regresi Linier Berganda
[image: ]                              Sumber: Data diolah 2025
Hasil regresi linier berganda menunjukkan persamaan sebagai berikut:
Y = α + β1 X1 + β2 X2 + e 
Y= 0,664 + 0,101 + 0,264 + e 
1. Pengaruh SR (X1) serta KI (X2) terhadap Nilai Perusahaan (Y) 
A. Nilai Kostanta (a) 
      Nilai Kostanta (a) yang diperoleh sebesar 0,664 bernilai positif memperlihatkan bahwasanya jika variabel SR (X1) serta KI (X2) bernilai 0 (konstan),maka variabel Nilai Perusahaan (Y) bernilai 0,664.
B. Nilai Kostanta (b1) Variabel SR (X1)
      Nilai Koefisien Regresi Variabel (X1) bernilai positif 0,101 yang memperlihatkan variabel (X1) punya dampak positif kepada variabel (Y). Artinya, jika nilai variabel (X1) meningkat, nilai perusahaan (Y) akan meningkat sebesar 0,101 dengan asumsi variabel lain tetap. Ini berarti bahwasanya peningkatan nilai sustainability report (X1) yang diungkapkan perusahaan memberi efek positif kepada nilai perusahaan.
C. Nilai Kostanta (b2) Variabel KI (X2)
      Nilai X2 nilainya positif 0,264 maka bisa diartikan bahwasanya Variabel (X2) memiliki pengaruh yang searah ataupun bersifat positif kepada variabel (Y). jika nilai variabel (X2) semakin tinggi, maka variabel (Y) meningkat sekitar 0,264 asumsi variabelnya yang lain tetap. maka yang berarti semakin tinggi nilai Kepemilikan Institusional (X2) yang diungkapkan perusahaan memberi pengaruh positif kepada nilai perusahaan.
[bookmark: _Toc205202813]4.1.6 Uji Hipotesis (Uji t)
Berlandaskan Table 4.7, hasil analisis uji t untuk sersetiap variabel memperlihatkan hal-hal:
1. Pengaruh Sustainability Reporting Disclosure (X1) kepada Nilai Perusahaan (Y):
     Uji t memperlihatkan nilai t hitung 1,283 serta nilai sig. 0,202 dibawah 0,05 serta koefisien regresi B untuk variabel Sustainability Reporting Disclosure (X1) ialah 0,101 maka hipotesis satu ditolak sehingga hasil kajian menunjukkan bahwasanya  variabel Sustainability Reporting Disclosure (X1) tidak memiliki pengaruh signifikan kepada Nilai Perusahaan (Y).
2. Pengaruh Kepemilikan Institusional (X2) kepada Nilai Perusahaan (Y):
     Uji t memperlihatkan nilai t hitung 2,929 serta nilai sig. 0,004 < 0,05 dan nilai koefisien regresi B variabel KI (X2) sekitar 0,264. Maknanya hipotesis kedua diterima, yang artinya variabel Kepemilikan Institusional (X2) berdampak positif signifikan kepada variabel Nilai Perusahaan (Y).





4.2 [bookmark: _Toc205202814]Pembahasan
4.2.1 [bookmark: _Toc205202815]Pengaruh Sustainability Reporting Disclosure Terhadap Nilai Perusahaan
     Berlandaskan hasil pengujian statistik diperoleh variabel Sustainability Reporting Disclosure tidak berpengaruh signifikan kepada nilai perusahaan yang tercatat di indeks saham IDX ESG Leaders di BEI pada 2022-2024. Hasil pengujian t memperlihatkan nilai signifikansi 0,202 diatas alpha 0,05. Koefisien regresi bernilai positif 0,101. Secara demikian, bisa disimpulkan bahwasanya hasil kajian ini tidak sejalan dengan hipotesis yang telah diajukan, artinya pengungkapan Sustainability Reporting tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan maka H1 ditolak. 
     Hasil dari studi ini tidak mendukung hipotesis bahwa pengungkapan sustainability report belum terbukti menjadi dasar pengambilan keputusan investor untuk berinvestasi dalam meningkatkan nilai perusahaan di pasar saham.      Berlandaskan theory stakeholder mengatakan bahwasanya perusahaan wajib bertanggung jawab serta memberikan manfaat kepada seluruh pemangku kepentingan, sebab kelangsungan hidup perusahaan sangat bergantung pada pengaruh stakeholder. Dalam jangka panjang, Sustainability Reporting tidak berpengaruh signifikan artinya kepercayaan investor menurun mengindikasikan bahwasanya investor lebih tertarik membeli saham perusahaan yang menghasilkan laba dan tidak memperdulikan adanya pengungkapan Sustainability Reporting. Dari hasil analisis deskriptif, dinyatakan bahwa variabel laporan keberlanjutan memiliki rata-rata sebesar -65%, yang berarti bahwa setiap perusahaan masih belum memadai untuk meningkatkan nilai perusahaan. Alasan lain tidak signifikansinya dikarenakan adanya faktor yang memicu para investor untuk membeli saham perusahaan yang memberikan keuntungan yang diharapkan dan tidak memperhatikan sustainability report. Para investor menggunakan kondisi keuangan perusahaan sebagai ukuran dalam menanamkan modal mereka. 
     Selain itu, pengungkapan sustainability report tidak dapat mengubah nilai perusahaan di bursa saham sehingga tidak mempengaruhi reaksi pasar. isu yang memiliki kaitannya dengan sustainability report termasuk isu yang tergolong relatif baru, yang membuat pemahaman dan pengetahuan investor kurang atau rendah akan hal tersebut bahkan beberapa investor menilai bahwasanya kualitas laporan keberlanjutan ini juga menimbulkan biaya tambahan yang bisa mengurangi imbal hasil investasinya, sehingga perusahaan dinilai lebih fokus pada maksimalisasi laba, sehingga  pengungkapan non keuangan tidak terlalu kontradiktif menyebabkan investor belum bisa percaya terhadap pengungkapan sustainability report perusahaan karena perusahaan cenderung ada yang tidak sesuai dengan keadaan perusahaan dan hanya sebagai bentuk formalitas perusahaan. 
     Asumsi lain bahwa pengungkapan sustainability report juga terkadang memerlukan biaya besar sehingga akan mengurangi keuntungan bersih perusahaan. Hal tersebut terjadi karena beberapa indikator yang mengakibatkan sustainability report tidak memberikan kontribusi besar terhadap nilai perusahaan salah satunya ada beberapa indikator yang berkaitan dengan lingkungan dan sosial yang dapat mengurangi kinerja keuangan perusahaan dan ada beberapa aspek yang hanya sebagai formalitas bahwa perusahaan tersebut telah menjalankan peraturan yang berlaku sehingga indikator yang terdapat dalam sustainability report tidak menambah nilai perusahaan. Kemudian perusahaan tidak konsisten dalam mengungkapkan sustainability reporting karena masih bersifat sukarela yang mengakibatkan kurangnya keterbukaan informasi, pengetahuan serta pemahaman investor mengenai laporan keberlanjutan yang dilakukan perusahaan tersebut untuk meningkatkan kesadaran stakeholder secara aktif mengawasi kegiatan bisnis yang memengaruhi dampak baik serta buruknya kontinuitas bisnis perusahaan kepada lingkungan sekitar yang mendorong terciptanya akuntabilitas perusahaan untuk bertumbuh secara berkesinambungan. 
     Selain itu, tidak semua indikator keberlanjutan diungkapkan oleh setiap perusahaan. Apabila terdapat item yang diharapkan investor untuk diungkapkan tidak terungkap dalam Sustainability Report, hal tersebut dapat berdampak negatif terhadap penilaian investor dan pelanggan terkait manfaat jangka panjang yang bisa dirasakan entitas dalam jangka pendek. Selain itu, informasi keberlanjutan yang tidak lengkap cenderung dianggap bahwa perusahaan kurang berupaya melaksanakan dan berkomitmen dalam kegiatan berkelanjutan. Menurut penelitian yang dilakukan oleh Febriyanti (2021) masih rendahnya perusahaan yang menerbitkan sustainability report secara terpisah dari laporan keuangan menunjukkan bahwa sustainability report belum dianggap hal penting bagi perusahaan dan bukan merupakan indikator keberhasilan perusahaan jika perusahaan melaporkannya. Sehingga hasil kajian ini tidak selaras dengan hipotesis yang disampaikan peneliti Wibowo, (2021), Octavia et al., (2021) Renalita, P. T. S.,& Wahyudi, (2019) yang berpengaruh positif signifikan kepada nilai perusahaan. Tapi menunjukan bahwasanya tidak ada pengaruh signifikan antara variabel Sustainability Reporting Discloure kepada Nilai Perusahaan yang sejalan dengan kajian Afsari et al (2021) dan wulandari dwi (2021).
[bookmark: _Toc205202816]4.2.2 Pengaruh Kepemilikan Institusional Terhadap Nilai Perusahaan
     Berlandaskan hasill uji statistik diperoleh bahwasanya variabel kepemilikan institusional berdampak positif kepada nilai perusahaan yang terdaftar pada indeks saham IDX ESG Leaders di BEI di 2022-2024. Setelah dilakukan pengujian data, hasil uji t memperlihatkan nilai signifikansi 0,004 serta nilai koefisien regresi 2,929. Hasil ini memperlihatkan bahwasanya semakin tinggi nilai kepemilikan institusional dalam kajian ini,nilai perusahaan akan semakin meningkat. Kemudian, bisa diambil kesimpulan variabel kepemilikan institusional berdampak positif signifikan kepada nilai perusahaan. sebab itu, berlandaskan hasil uji hipotesis yang diajukan bisa diterima. Data pada kajian memperlihatkan nilai Kepemilikan Institusional PT. Wijaya Karya (Persero) Tbk periode 2022-2024 meningkat, dari 0,62 menjadi 0,91 dengan nilai perusahaan yang juga ikut meningkat dari 2,15 menjadi 3,72. dari data tersebut bisa dilihat bahwasanya tingginya rasio Kepemilikan Institusional pada sebuah perusahaan akan mengakibatkan semakin meningkatnya nilai perusahaan tersebut.
     Temuan ini sejalan dengan teori keagenan yang menyatakan bahwa kepemilikan institusional berperan sebagai mekanisme pengawasan terhadap tindakan manajerial. Dalam konteks tersebut, kepemilikan institusional dapat membantu mengurangi potensi konflik keagenan antara pihak manajer dan pemegang saham (Jensen & Meckling, 1976). Keterlibatan pemilik institusional dalam pengambilan keputusan strategis mendorong adanya pengawasan yang lebih ketat, sehingga membatasi ruang gerak manajer untuk bertindak secara oportunistik. Dengan demikian, manajemen akan lebih terdorong untuk mengelola perusahaan secara optimal dan meningkatkan nilai perusahaan.
     Penelitian ini menunjukkan bahwa kepemilikan institusional memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan. Artinya, semakin besar proporsi saham yang dimiliki oleh investor institusional, maka akan semakin besar pula potensi peningkatan nilai perusahaan. Hal ini dikarenakan pemegang saham institusional memiliki dorongan untuk mengawasi kinerja perusahaan guna memperoleh keuntungan maksimal atas investasinya. Selain itu, kepemilikan saham dalam jumlah besar memberikan insentif yang lebih kuat bagi investor institusional untuk melakukan pengawasan terhadap keputusan manajerial yang diambil.
     Menurut Arbi (2020), pemegang saham institusional dengan kepemilikan saham yang substansial memiliki kepentingan dan kemampuan yang tinggi dalam mendorong peningkatan nilai perusahaan. Semakin besar kepemilikan institusional, maka semakin kuat pula pengaruhnya dalam proses pengambilan keputusan dan arah kebijakan perusahaan. Hasil penelitian ini juga didukung oleh temuan dari Darmayanti et al. (2018), Asnawi et al. (2019), dan Purba (2021), yang menyatakan bahwa kepemilikan institusional memiliki hubungan positif terhadap nilai perusahaan.
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      Berlandaskan hasil analisis serta pembahasan pada kajian ini yang berjudul "Pengaruh Sustainability Reporting Disclosure serta Kepemilikan Institusional Kepada Nilai Perusahaan (Studi Empiris Pada Perusahaan Terindeks IDX ESG Leaders Yang Tercatat di BEI Periode 2022-2024) bisa diambil kesimpulan:
1. Variabel Sustainability Reporting Disclosure yang diukur memakai Perusahaan Social Responsibility Index (CSRI) tidak berpengaruh signifikan kepada nilai perusahaan yang terindeks IDX ESG Leaders pada periode 2022-2024. Ini memperlihatkan semakin tinggi efektivitas Sustainability Reporting Disclosure, maka nilai perusahaan yang diukur dengan Tobin's Q tidak memiliki pengaruh signifikan maka hipotesis 1 ditolak.
2. Variabel Good Corporate governance yang diproksikan dengan Kepemilikan Institusional berdampak positif signifikan kepada nilai perusahaan yang terindeks IDX ESG Leaders pada periode 2022-2024. Ini berarti bahwasanya peningkatan kepemilikan institusional akan berkontribusi meningkatkan nilai perusahaan. Dengan demikian, hipotesis 2 diterima.

[bookmark: _Toc196245453][bookmark: _Toc205202819]5.2 Keterbatasan 
     Keterbatasan pada kajian ini terletak pada periode kajian yang dipakai, ialah dari tahun 2022 sehingga 2024. Ini menjadi sebuah aspek yang mengakibatkan kurangnya data sekunder maka sedikitnya jumlah data sampel menyebabkan kurangnya pengaruh antara variabel independen dan dependen. 
[bookmark: _Toc205202820]5.3 Saran 
     Berdasarkan kesimpulan dan keterbatasan penelitian, maka saran yang dapat diberikan oleh peneliti adalah sebagai berikut: 
1. Bagi peneliti selanjutnya disarankan untuk mengembangkan kajian ini lebih lanjut dengan objek ataupun variabel yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan, agar mampu mengetahui aspek apa saja diluar kajian ini yang berdampak pada nilai perusahaan. Selain itu, peneliti selanjutnya juga disarankan untuk mempertimbangkan dan menambah tahun penelitian.
2. Bagi Perusahaan diharapkan kajian ini bisa menjadi alat pertimbangan penilaian aktif secara praktik dalam pengungkapan sustainability report serta menjadikannya sebagai sebuah pertimbangan dalam investasi. Perlu juga mempunyai tata cara yang baik dalam rangkaian seleksi pembiayaan dalam perusahaan yang berefek negatif kepada lingkungan, agar mekanisme tata kekola perusahaan juga sepenuhnya optimal dan bertanggung jawab kepada semua para pemangku kepentingan untuk mewujudkan Sustainable Development.
3. Bagi Regulator, terkhusus OJK: Disarankan untuk meningkatkan pengawasan kepada perusahaan dalam pengungkapan laporan keberlanjutan. OJK juga perlu menekankan pentingnya penerapan standar pelaporan yang lebih transparan untuk mencegah praktik "greenwashing." Dengan demikian, diharapkan alokasi modal, investasi, serta pembiayaan bisa diarahkan secara efektif menuju kontinuitas lingkungan. Hal ini menjadi semakin penting mengingat masih sedikit perusahaan yang melaksanakan pengungkapan tersebut. Greenwashing merujuk pada strategi yang dipakai untuk menciptakan kesan bahwasanya suatu perusahaan menjalankan praktik yang ramah lingkungan namun kenyataannya tidak, maka dalam hal ini pengawasan penting ditingkatkan bagi kualitas pembangunan berkelanjutan yang bertanggung jawab.
4. Bagi investor: Hendaknya menimbang laporan keberlanjutan sebelum melaksanakan investasi. Laporan keberlanjutan mencakup tanggungjawab yang mencakup sektor ekonomi, lingkungan, serta sosial, yang berguna demi kontinuitas perusahaan serta kesejahteraan investor di masa depan.
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	No
	Kode
	Nama Perusahaan

	1. 
	AALI
	PT. Astra Agro Lestari Tbk

	2. 
	AKRA
	PT. AKR Corporindo Tbk

	3. 
	ANTM
	PT. Aneka Tambang Tbk

	4. 
	ASII
	PT. Astra International Tbk

	5. 
	ADHI
	PT. Adhi Karya Tbk.

	6. 
	ASRI
	PT. Alam Sutera Realty Tbk.

	7. 
	BBCA
	PT. Bank Central Asia Tbk

	8. 
	BBRI
	PT. Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk

	9. 
	BBTN
	PT. Bank Tabungan Negara (Persero) Tbk

	10. 
	BJBR
	PT. Bank Pembangunan Daerah Jawa Barat dan Banten

	11. 
	BBNI
	PT. Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk

	12. 
	BSDE
	PT. Bumi Serpong Damai Tbk

	13. 
	BTPN
	PT. Bank Tabungan Pensiunan Nasional

	14. 
	CPIN
	PT. Charoen Pokphand Indonesia Tbk

	15. 
	DSNG
	PT. Dharma Satya Nusantara Tbk

	16. 
	ELSA
	PT. Elnusa Tbk

	17. 
	EMTK
	PT. Elang Mahkota Teknologi Tbk

	18. 
	EXCL
	PT. XL Axiata Tbk.

	19. 
	GOOD
	PT. Garudafood Putra Putri Jaya Tbk

	20. 
	HEAL
	PT. Medikaloka Hermina Tbk

	21. 
	ICBP
	PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk

	22. 
	IMPC
	PT. Impack Pratama Industri Tbk

	23. 
	INCO
	PT. Vale Indonesia Tbk.

	24. 
	INDF
	PT. Indofood Sukses Makmur Tbk. 

	25. 
	INKP
	PT. Indah Kiat Pulp & Paper Tbk.

	26. 
	INTP
	PT. Indocement Tunggal Prakarsa Tbk

	27. 
	JPFA
	PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk.

	28. 
	JSMR
	PT. Jasa Marga (Persero) Tbk.

	29. 
	KLBF
	PT. Kalbe Farma Tbk.

	30. 
	MIKA
	PT. Mitra Keluarga Karya sehat Tbk.

	31. 
	MPMX
	PT. Mitra Pinasthika Mustika Tbk.

	32. 
	PGAS
	PT. Perusahaan Gas Negara Tbk.

	33. 
	POWR
	PT. Cikarang Listrindo Tbk

	34. 
	POWN
	PT. Pakuwon Jati Tbk.

	35. 
	PTPP
	PT. PP (Persero) Tbk.

	36. 
	SILO
	PT. Siloam International Hospitals Tbk.

	37. 
	SMBR
	PT. Semen Baturaja (Persero) Tbk

	38. 
	SMGR
	PT. Semen Indonesia (Persero) Tbk.

	39. 
	SMSM
	PT. Selamat Sempurna Tbk

	40. 
	SSMS
	PT. Sawit Sumbermas Sarana Tbk.

	41. 
	TINS
	PT. Timah Tbk.

	42. 
	TLKM
	PT. Telkom Indonesia (Persero) Tbk.

	43. 
	UNTR
	PT. United Tractors Tbk

	44. 
	UNVR
	PT. Unilever Indonesia Tbk.

	45. 
	WIKA
	PT. Wijaya Karya (Persero) Tbk




DATA PENELITIAN
	Kode Perusahaan
	Tahun
	SR
	KI
	Tobin's Q

	AALI
	2022
	0.888888889
	0.807238457
	1,54E+13

	 
	2023
	0.786324786
	0.807238457
	1,35E+13

	 
	2024
	0.794871795
	0.796847164
	1,19E+13

	AKRA
	2022
	0.923076923
	0.606121893
	2,76E+13

	 
	2023
	0.837606838
	0.611916138
	2,91E+13

	 
	2024
	0.846153846
	0.636111164
	2,25E+13

	ANTM
	2022
	0.965811966
	0.650000122
	4,77E+13

	 
	2023
	0.965811966
	0.650000122
	4,10E+13

	 
	2024
	0.965811966
	0.650000122
	3,66E+13

	ASII
	2022
	0.743589744
	0.501148083
	2,31E+14

	 
	2023
	0.743589744
	0.501148083
	2,29E+14

	 
	2024
	0.752136752
	0.501148083
	1,98E+14

	ADHI
	2022
	0.581196581
	0.643318904
	4,07E+12

	 
	2023
	0.777777778
	0.643318904
	2,62E+12

	 
	2024
	0.769230769
	0.643318904
	1,78E+12

	ASRI
	2022
	0.94017094
	0.480442138
	3,14E+12

	 
	2023
	0.829059829
	0.480442138
	3,22E+12

	 
	2024
	0.521367521
	0.532550283
	2,63E+12

	BBCA
	2022
	0.52991453
	0.549421395
	1,05E+15

	 
	2023
	0.555555556
	0.549421395
	1,16E+15

	 
	2024
	0.606837607
	0.549421395
	1,19E+15

	BBRI
	2022
	0.581196581
	1
	1,48E+15

	 
	2023
	0.581196581
	1
	1,72E+15

	 
	2024
	0.794871795
	1
	1,22E+15

	BBTN
	2022
	0.811965812
	1
	2,76E+13

	 
	2023
	0.846153846
	1
	2,56E+13

	 
	2024
	0.829059829
	0.6
	1,60E+13

	BJBR
	2022
	0.598290598
	0.704724074
	1,42E+13

	 
	2023
	0.555555556
	0.704724074
	1,21E+13

	 
	2024
	0.58974359
	0.357024748
	9,57E+12

	BNII
	2022
	0.435897436
	0.450182451
	1,74E+13

	 
	2023
	0.777777778
	0.450182451
	1,84E+13

	 
	2024
	0.931623932
	1.163.657.017
	1,62E+14

	BSDE
	2022
	0.717948718
	0.700017784
	1,95E+13

	 
	2023
	0.735042735
	0.709127519
	2,29E+13

	 
	2024
	0.820512821
	0.707897206
	2,00E+13

	BTPN
	2022
	0.418803419
	0.946718109
	2,14E+13

	 
	2023
	0.504273504
	0.921874357
	2,11E+13

	 
	2024
	0.564102564
	0.7
	7,13E+12

	CPIN
	2022
	0.358974359
	0.555335127
	9,26E+13

	 
	2023
	0.444444444
	0.555335127
	8,24E+13

	 
	2024
	0.58974359
	0.555335127
	7,81E+13

	DSNG
	2022
	0.794871795
	0.560187688
	5,26E+12

	 
	2023
	0.564102564
	0.560187688
	5,88E+12

	 
	2024
	0.786324786
	0.560187688
	1,01E+12

	ELSA
	2022
	0.376068376
	0.511033911
	8,57E+13

	 
	2023
	0.863247863
	0.511033911
	1,07E+14

	 
	2024
	0.820512821
	0.527828089
	3,43E+12

	EMTK
	2022
	0.606837607
	0.167330125
	6,28E+13

	 
	2023
	0.658119658
	0.167124637
	3,60E+13

	 
	2024
	0.376068376
	0.393605603
	3,02E+13

	EXCL
	2022
	0.692307692
	0.665330613
	2,80E+13

	 
	2023
	0.64957265
	0.665330613
	2,61E+13

	 
	2024
	0.735042735
	0.66246789
	2,95E+13

	GOOD
	2022
	0.623931624
	0.390243271
	1,92E+13

	 
	2023
	0.811965812
	0.50107834
	1,57E+13

	 
	2024
	0.829059829
	0.194415462
	1,52E+13

	HEAL
	2022
	0.803418803
	0.076713651
	2,24E+13

	 
	2023
	0.820512821
	0.076713651
	2,16E+13

	 
	2024
	0.358974359
	0.073883369
	2,45E+13

	ICBP
	2022
	0.675213675
	0.805329454
	1,17E+14

	 
	2023
	0.683760684
	0.805329454
	1,23E+14

	 
	2024
	0.692307692
	0.805329454
	1,33E+14

	IMPC
	2022
	0.683760684
	0.873573012
	1,74E+13

	 
	2023
	0.871794872
	0.877626929
	1,91E+12

	 
	2024
	0.871794872
	0.870247762
	2,01E+13

	INCO
	2022
	0.957264957
	0.2
	7,05E+13

	 
	2023
	1
	0.2
	4,28E+13

	 
	2024
	0.931623932
	0.340000659
	3,82E+13

	INDF
	2022
	0.700854701
	0.500670833
	5,90E+13

	 
	2023
	0.726495726
	0.500670833
	5,66E+13

	 
	2024
	0.717948718
	0.500670833
	6,76E+13

	INKP
	2022
	0.854700855
	0.532532806
	4,77E+13

	 
	2023
	0.820512821
	0.55538062
	4,55E+13

	 
	2024
	0.820512821
	0.574572784
	3,72E+13

	INTP
	2022
	0.692307692
	0.547199271
	3,40E+13

	 
	2023
	0.743589744
	0.547199271
	3,23E+13

	 
	2024
	0.769230769
	0.510014315
	2,72E+13

	JPFA
	2022
	0.641025641
	0.559380709
	1,50E+13

	 
	2023
	0.752136752
	0.559380709
	1,37E+13

	 
	2024
	0.683760684
	0.554311588
	2,27E+13

	JSMR
	2022
	0.461538462
	0.7
	2,16E+13

	 
	2023
	0.547008547
	0.7
	3,53E+13

	 
	2024
	0.735042735
	0.7
	3,14E+13

	KLBF
	2022
	0.692307692
	0.587715527
	9,67E+13

	 
	2023
	0.709401709
	0.587715527
	7,45E+13

	 
	2024
	0.743589744
	0.579948541
	6,38E+13

	MIKA
	2022
	0.717948718
	0.636555572
	4,44E+13

	 
	2023
	0.888888889
	0.637418371
	3,96E+13

	 
	2024
	0.965811966
	0.638823801
	3,53E+13

	MPMX
	2022
	0.307692308
	0.632434753
	4,88E+12

	 
	2023
	0.598290598
	0.632434753
	4,57E+12

	 
	2024
	0.717948718
	0.616907057
	4,40E+12

	PGAS
	2022
	0.863247863
	0.569644374
	4,27E+13

	 
	2023
	0.777777778
	0.569644374
	2,74E+13

	 
	2024
	0.923076923
	0.569644374
	3,85E+13

	POWR
	2022
	0.820512821
	0.853639801
	1,04E+13

	 
	2023
	0.931623932
	0.853639801
	1,12E+13

	 
	2024
	0.786324786
	0.837561208
	1,12E+13

	POWN
	2022
	0.717948718
	0.68683288
	5,49E+11

	 
	2023
	0.717948718
	0.68683288
	5,47E+11

	 
	2024
	0.641025641
	0.68683288
	1,92E+13

	PTPP
	2022
	0.666666667
	0.511200208
	4,42E+14

	 
	2023
	0.692307692
	0.511200208
	2,65E+14

	 
	2024
	0.623931624
	0.51000003
	2,08E+12

	SILO
	2022
	0.623931624
	0.844828408
	1,63E+13

	 
	2023
	0.615384615
	0.844828408
	2,83E+13

	 
	2024
	0.794871795
	0.290254868
	4,02E+13

	SMBR
	2022
	0.512820513
	0.834035304
	3,83E+12

	 
	2023
	0.555555556
	0.834035304
	2,76E+12

	 
	2024
	0.581196581
	0.415300519
	4,09E+12

	SMGR
	2022
	0.64957265
	0.51203473
	4,44E+13

	 
	2023
	0.666666667
	0.51203473
	4,32E+13

	 
	2024
	0.811965812
	0.51203473
	2,22E+13

	SMSM
	2022
	0.435897436
	0.505392632
	8,84E+12

	 
	2023
	0.495726496
	0.505392632
	1,15E+13

	 
	2024
	0.555555556
	0.505392632
	1,09E+13

	SSMS
	2022
	0.905982906
	0.641576693
	1,40E+13

	 
	2023
	0.914529915
	0.708537113
	9,95E+12

	 
	2024
	0.914529915
	0.703530499
	1,24E+13

	TINS
	2022
	1
	0.650001907
	3,05E+14

	 
	2023
	1
	0.672243204
	1,68E+14

	 
	2024
	1
	0.650001907
	7,97E+12

	TLKM
	2022
	0.598290598
	0.560173435
	3,71E+14

	 
	2023
	0.632478632
	0.5610192
	3,91E+14

	 
	2024
	0.606837607
	0.520908529
	2,68E+14

	UNTR
	2022
	0.461538462
	0.611077641
	9,47E+13

	 
	2023
	0.495726496
	0.611077641
	8,22E+13

	 
	2024
	0.58974359
	0.594969693
	9,99E+13

	UNVR
	2022
	0.675213675
	0.849918414
	1,79E+14

	 
	2023
	0.675213675
	0.849918414
	1,35E+14

	 
	2024
	0.794871795
	0.849918414
	1,35E+14

	WIKA
	2022
	0.726495726
	0.622466028
	2,15E+12

	 
	2023
	0.726495726
	0.622466028
	7,18E+12

	 
	2024
	0.777777778
	0.910180941
	9,73E+12



Hasil Analisis Statistik Deskriptif Variabel
	
	N
	Minimum
	Maximum
	Mean
	Std. Deviation

	LG10_SR
	120
	-2.07
	-0.18
	-0.65
	0.31

	LG10_KI
	120
	-1.60
	-0.06
	-0.51
	0.27

	LG10_NP
	120
	0.00
	1.00
	0.46
	0.27

	Valid N (listwise)
	120
	
	
	
	



Hasil Uji Normalitas

	One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

	
	Unstandardized Residual

	N
	120

	Normal Parametersa,b
	Mean
	0.0000000

	
	Std. Deviation
	0.26831755

	Most Extreme Differences
	Absolute
	0.070

	
	Positive
	0.070

	
	Negative
	-0.054

	Test Statistic
	0.070

	Asymp. Sig. (2-tailed)
	0.200c,d



Uji Multikolineritas
	Coefficientsa

	Model
	Collinearity Statistics

	
	Tolerance
	VIF

	
	(Constant)
	
	

	
	LG10_SR
	0.100
	1.000

	
	LG10_KI
	0.100
	1.000



Uji Autokorelasi
	

	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error of the Estimate
	Durbin-Watson

	1
	0.284a
	0.081
	0.065
	0.27060
	1.704









Uji Heteroskedastisitas
[image: ]
Analisis Regresi Linier Berganda
	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	0.664
	0.073
	
	9.047
	0.000

	
	LG10_SR
	0.101
	0.079
	0.114
	1.283
	0.202

	
	LG10_KI
	0.264
	0.090
	0.260
	2.929
	0.004



Uji Koefisien Determinasi (R Square 2)
	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error of the Estimate

	1
	0.284a
	0.081
	0.065
	0.27060



Uji F
	ANOVAa

	Model
	Sum of Squares
	Df
	Mean Square
	F
	Sig.

	1
	Regression
	0.754
	2
	0.377
	5.151
	0.007b

	
	Residual
	8.567
	117
	0.073
	
	

	
	Total
	9.322
	119
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