
 
 

 
 

PENGARUH PENGUNGKAPAN SUSTAINABILITY REPORT 

TERHADAP KINERJA KEUANGAN DAN KINERJA PASAR 
(Studi Empiris pada Perusahaan Non Keuangan 

 yang Terdaftar di BEI Tahun 2013-2016) 
 

  

 

SKRIPSI 
 

 

Untuk Memenuhi Sebagian Persyaratan  
Mencapai Derajat Sarjana S-1 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 

 
 
 

Disusun Oleh : 
Hana Juliana 

NIM. 14.0102.0044 
 

 

 

 

PROGRAM STUDI AKUNTANSI FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS  

UNIVERSITAS MUHAMMADIYAH MAGELANG 

TAHUN 2018



 
 

i 
 

PENGARUH PENGUNGKAPAN SUSTAINABILITY REPORT 

TERHADAP KINERJA KEUANGAN DAN KINERJA PASAR  
(Studi Empiris pada Perusahaan Non Keuangan  

 yang Terdaftar di BEI Tahun 2013-2016)  
 

 
 

SKRIPSI 
 
 

 
 

 
 
 

 
 

 
 

Diajukan Guna Memenuhi Salah Satu Syarat Memperoleh Gelar 

Sarjana Ekonomi Pada Fakultas Ekonomi dan Bisnis 

Universitas Muhammadiyah Magelang 

 

 
 

 
 
 

 
 

 
 
 

Disusun Oleh: 
Hana Juliana 

NIM : 14.0102.0044 
 

 

 

PROGRAM STUDI AKUNTANSI FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS  

UNIVERSITAS MUHAMMADIYAH MAGELANG 

TAHUN 2018 



 
 

ii 
 

S K R I P S I  
PENGARUH PENGUNGKAPAN SUSTAINABILITY REPORT 

TERHADAP KINERJA KEUANGAN DAN KINERJA PASAR  

(Studi Empiris pada Perusahaan Non Keuangan yang   Terdaftar di BEI 

Tahun 2013 – 2016) 

 

Dipersiapkan dan disusun oleh : 
 

Hana Juliana  

NPM 14.0102.0044 

 

Telah dipertahankan di depan Tim Penguji  
Pada tanggal ................................................ 

 

Susunan Tim Penguji  

  Tim Penguji  
Pembimbing   

 

Wawan Sadtyo N. S.E., M.Si., 

Ak., CA. 

Muji Mranani S.E., 

M.Si.,Ak.,CA. 

 Ketua  

Pembimbing I   

 

Muji Mranani S.E., 

M.Si.,Ak.,CA. 

  Sekretaris  
Pembimbing II   

 

Faqiyatul Mariya Waharini, S.E., 

M.Si.  

  Anggota 
 

Skripsi ini telah diterima sebagai salah satu persyaratan 
Untuk memperoleh gelar Sarjana S1 

Tanggal,........................................ 

 

Dra. Marlina Kurnia, MM  

Dekan Fak Ekonomi  

 



 
 

iii 
 

SURAT PERNYATAAN KEASLIAN 

 

 

Yang bertanda tangan di bawah ini: 
Nama : Hana Juliana  
NIM : 14.0102.0044 

Fakultas : Ekonomi dan Bisnis 
Program Studi : Akuntansi  

Dengan ini menyatakan bahwa skripsi yang saya susun dengan judul: 
 
PENGARUH PENGUNGKAPAN SUSTAINABILITY REPORT TERHADAP 

KINERJA KEUANGAN DAN KINERJA PASAR  

(Studi Empiris pada Perusahaan Non Keuangan  

 yang Terdaftar di BEI Tahun 2013-2016)  

 

adalah benar-benar hasil karya saya sendiri dan bukan merupakan plagiat dari 

Skripsi orang lain. Apabila kemudian hari pernyataan Saya tidak benar, maka 
Saya bersedia menerima sanksi akademis yang berlaku (dicabut predikat 
kelulusan dan gelar kesarjanaannya).  

 
Demikian pernyataan ini Saya buat deng an sebenarnya, untuk dapat dipergunakan 

bilamana diperlukan.  
  
 

 
Magelang, 29 Agustus 2018 

Pembuat Pernyataan  
 
 

 
 

 
 

Hana Juliana 

NIM 14.0102.0044  



 
 

iv 
 

RIWAYAT HIDUP 

 

Nama : Hana Juliana 

Jenis Kelamin  : Perempuan  
Tempat, Tanggal Lahir  : Magelang, 05 Juni 1996 
Agama  : Islam  

Status : Belum Menikah 
Alamat Rumah  : Semirejo 03, Tempurejo, Tempuran, 

Magelang 
Alamat Email : hanajuliana.fe@gmail.com 
Pendidikan Formal   

Sekolah Dasar (2014-2010) : SD Negeri 02 Tempurejo 
SMP (2010-2012) : SMP Negeri 1 Tempuran 

SMA (2012-2014) : SMK N 3 Magelang 
Perguruan Tinggi  (2014-2018) : S1 Program Studi Akuntansi Fakultas 

Ekonomi dan Bisnis Universitas 

Muhammadiyah Magelang 
 

Pengalaman Organisasi :  

- Anggota Ikatan Mahasiswa Muhammadiyah (IMM) Magelang Divisi 

Kaderisasi (2014-2015)  
- Anggota Ikatan Mahasiswa Muhammadiyah (IMM) Magelang Divisi 

Kewirausahaan (2015-2016) 

 

 

 

 Magelang, 29Agustus 2018 
 Peneliti  

 

 

 

 Hana Juliana 
 NPM. 14.0102.0044 

  

mailto:hanajuliana.fe@gmail.com


 
 

v 
 

MOTTO 

 

 

 

Maka jangan sekali-kali membiarkan kehidupan 
dunia ini memperdayakanmu. 

(Q.S Fatir : 5) 

 

 
Barangsiapa yang tidak mau bersusah-susah dalam mencari ilmu, maka 

ia akan bersusah-susah dalam kebodohannya  

(Imam Syafi’i) 

 
 

To accomplish great things, we must not only act, but also dream, not 

only plan, but also believe.  

(Anatole France) 

 
 

Go confidently in the direction of your dreams.  

Live the life you have imagined.  

(Henry Thoreau) 
 

 

You have brains in your head. You have feet in your shoes.  

You can steer yourself in any direction you choose.  
(Dr. Seuss) 
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ABSTRAK  

 

PENGARUH PENGUNGKAPAN SUSTAINABILITY REPORT TERHADAP 

KINERJA KEUANGAN DAN KINERJA PASAR  

(Studi Empiris Pada Perusahaan Sektor Non Keuangan  Yang Terdaftar di 

BEI Tahun 2013-2016)  

 

Oleh: 

 

Hana Juliana 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh variabel sustainability report 

yang dijabarkan menjadi economic performance disclosure, environtmental 
performance disclosure, dan social performance disclosure terhadap kinerja 

keuangan dan kinerja pasar. Penelitian ini menggunakan sampel perusahaan non 
keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2013-
2016. Jumlah perusahaan yang dijadikan sampel penelitian adalah 14 perusahaan. 

Pemilihan sampel berdasarkan metode purposive sampling yaitu perusahaan yang 
mempublikasikan laporan tahunan dan laporan  sustainability report secara 

konsisten pada tahun 2013 sampai 2016, perusahaan yang nilainya diukur dengan 
Rupiah (Rp), dan data yang dibutuhkan tersedia secara lengkap. Penelitian ini 
menggunakan alat analisis SPSS dengan menggunakan regresi linier berganda. 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa economic performance disclosure, 
environtmental performance disclosure tidakberpengaruh terhadap kinerja 

keuangan dan kinerja pasar. Sedangkan social performance disclosure 
berpengaruhpositif terhadap kinerja keuangan, namun tidak berpengaruh terhadap 
kinerja pasar.  

 
Kata kunci : Sustainability Report, Economic Performance Disclosure, 

Environtmental Performance Disclosure, Social Performance 
Disclosure, Kinerja Keuangan, Kinerja Pasar 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

Munculnya era informasi pada dekade terakhir abad kedua puluh 

membuat bisnis beroperasi di pasar yang menantang, cepat berubah, 

berkembang kompleks, bergerak secara global, hypercompetitive, dan sangat 

berorientasi pada stakeholder(Kanten & Ulker, 2013). Setiap perusahaan 

harus mampu bersaing dengan perusahaan lain agar dapat bertahan di pasar. 

Pembangunan berkelanjutan sebagai paradigma baru dalam mengejar 

pertumbuhan ekonomi, saat ini telah menarik perhatian dan komitmen banyak 

lembaga dan negara. Pembangunan yang semata-mata hanya menargetkan 

pertumbuhan ekonomi  telah mendapat banyak sorotan, terutama dengan 

makin maraknya isu penurunan kualitas lingkungan hidup, isu kesenjangan 

sosial yang makin melebar dan isu perubahan iklim dengan segala 

implikasinya (ojk.go.id, 2017).  

Pencemaran lingkungan merupakan masalah yang mendominasi 

terkait dengan isu tersebut. Salah satunya seperti yang dipublikasikan oleh 

Kementerian Lingkungan Hidup dan Kehutanan dimana sejak tahun 2015, 

KLHK melalui Direktorat Jenderal Penegakan Hukum (Gakkum) LHK 

telah menangani 2.052 kasus pengaduan pencemaran lingkungan, serta 

melakukan pengawasan terhadap 462 perusahaan. Sedangkan kasus yang  
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terkait dengan limbah bahan beracun dan berbahaya (B3), telah 

diterbitkan sanksi administratif pada 61 perusahaan, proses penegakan 

hukum pidana sebanyak 65 kasus, terdapat 9 kasus yang  siap untuk 

disidangkan di pengadilan (menlhk.go.id, 2018). 

Pembangunan berkelanjutan bertujuan serta untuk mempertemukan 

kepentingan ekonomi dan keberlanjutan/ kelestarian alam, menyediakan 

proses transformasi ekonomi, serta memperluas akses masyarakat untuk 

keluar dari kemiskinan, dan penegakan keadilan Bisnis yang berkelanjutan 

(sustainable business) adalah organisasi yang memastikan bahwa semua 

aktivitas dan proses produksinya sangat mempertimbangkan dampaknya 

terhadap sosial dan lingkungan, dan tetap memperoleh keuntungan. 

(ojk.go.id, 2017). 

Sebelum abad ke-21 setiap organisasi hanya mempertimbangkan 

aspek keuangan organisasi mereka untuk diungkapkan pada pemangku 

kepentingan dan masyarakat umum dimana maksimalisasi keuntungan adalah 

satu-satunya motif utama perusahaan (Daizy& Das, 2014).  Namun pada saat 

ini, informasi keuangan saja tidak cukup. Pemangku kepentingan berharap 

perusahaan dapat berkelanjutan yang berarti memenuhi kebutuhan generasi 

sekarang tanpa mengorbankan generasi mendatang (Shilpa & Motwani, 

2016). Salah satu strategi yang dapat dilakukan untuk memenuhi para 

pemangku kepentingan adalah dengan mengungkapkan Sustainability Report. 

Para stakeholder tertarik untuk memahami pendekatan dan kinerja 

perusahaan dalam mengelola keberlanjutan seperti aspek  ekonomi, 
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lingkungan, dan aspek sosial, termasuk potensi nilai yang tercipta dari 

pengelolaan keberlanjutan(Hayatun et, al 2012). Sustainability Report atau 

laporan keberlanjutan merupakan bentuk laporan yang dilakukan oleh suatu 

perusahaan dalam rangka untuk mengungkapkan (disclose) atau 

mengkomunikasikan kepada seluruh pemangku kepentingan mengenai 

kinerja Lingkungan, Sosial dan Tata kelola yang baik (LST) secara 

akuntabel (ojk.go.id, 2017). Laporan ini menginformasikan perihal kinerja 

ekonomi, sosial dan lingkungannya sekaligus kepada seluruh pemangku 

kepentingan perusahaan. 

Pelaporan berkelanjutan telah menjadi praktik umum pada 

beberapa negara seperti  USA, Eropa, Jepang, dan Australia tapi masih pada 

tingkat yang rendah di Asia, Amerika Latin, Afrika dan Rusia (Daizy& Das, 

2014). Pengungkapan Sustaianability Report diharapkan dapat memenuhi 

keinginan dari stakeholder sehingga akan menghasilkan hubungan yang 

harmonis antara perusahaan dengan stakeholdernya serta mencapai 

keberlanjutan atau kelestarian perusahaannya (sustainability). Selain itu, 

diyakini bahwa pelaporan keberlanjutan dapat meningkatkan kinerja bisnis 

dan membawa banyak keuntungan bagi perusahaan (Shilpa & Motwani, 

2016). Sebagian besar perusahaan, terutama di Indonesia saat ini masih hanya 

fokus untuk mengungkapkan laporan keuangan yang berkaitan dengan kinerja 

keuangan saja. Padahal kinerja keuangan saja sudah tidak relevan lagi, harus 

ada informasi tambahan yang dilaporkan oleh manajemen perusahaan karena 
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para investor tertarik terhadap informasi tambahan yang dilaporkan dalam 

laporan tahunan (Wibowo & Faradiza, 2014). 

Pengungkapan Sustainability Reporting di Indonesia saat ini 

masih sebatas bersifat sukarela (voluntary). Walaupun masih bersifat 

sukarela, sudah terdapat hampir 9% perusahaan yang telah listing di Bursa 

Efek Jakarta (BEI) telah menerbitkan laporan keberlanjutan (ojk.go.id, 

2017).Sampai dengan akhir tahun 2016, dapat dilihat bahwa sebanyak 49 

perusahaan listing BEI telah menerbitkan laporan keberlanjutan. 

Antusiasme yang cukup tinggi dari penerbitan laporan keberlanjutan 

tersebut menunjukkan bahwa laporan tersebut penting untuk diterbitkan 

terutama berguna  mengetahui bagaimana perusahaan mengintegrasikan 

aspek lingkungan, sosial, dan tata kelola yang baik (ojk.go.id, 2017). 

Sebagai pedoman pengungkapan sustainability report, 

perusahaan dapat menggunakan standar pengungkapan dari  Global 

Reporting Initiative (GRI) yang dinyatakan dalam World Business Council 

for Sustainable Develpoment. Pedoman inimerupakan sebuah standar 

panduan sustainability reporting yang dapat diterapkan dan diterima secara 

luas. Menurut pedoman tersebut, perusahaan harus mengungkapkan 

(disclose) kinerja perusahaan pada aspek ekonomi, lingkungan, dan sosial. 

Pengungkapan kinerja ekonomi berkaitan dengan dampak perusahaan 

terhadap keadaan ekonomi di tingkat lokal, nasional, dan global. 

Pengungkapan kinerja sosial membahas dampak perusahaan terhadap sistem 

sosial dimana perusahaan berada. Sedangkan pengungkapan kinerja 
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lingkungan berkaitan dengan dampak organisasi pada sistem alam yang hidup 

dan tidak hidup, termasuk tanah, air, udara, air dan ekosistem.  

Hasil penelitian yang telah dilakukan sebelumnya terkait dengan 

sustainability report memberikan hasil yang belum konsisten. Penelitian yang 

membuktikan bahwa ada hubungan yang positif antara Sustainability Report 

dimensi ekonomi dengan kinerja keuangan, adalah penelitian Wijayanti 

(2016). Sedangkanpenelitian Natalia & Taringan (2015) yang  menyebutkan 

bahwa ada pengaruh negatif signifikan antara sustainability report dimensi 

ekonomi  pada kinerja keuangan. Selain kedua penelitian tersebut, penelitian 

yang dilakukan Taringan & Semuel (2015) dan Nofiano & Agustina (2014) 

menemukan bahwa  Sustainability Report dimensi ekonomi tidak 

berpengaruh terhadap kinerja keuangan.  

Begitu juga dengan sustainability report dimensi lingkungan yang 

menuai hasil yang beragam seperti dalam penelitian Anggraeni & Fidiana 

(2015) dan Wijayanti (2016) menemukan bahwa Sustainability Report 

dimensi lingkungan berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja keuangan, 

sedangkan penelitian Nofianto dan Agustina (2014) menemukan bahwa tidak 

ada pengaruh antara dimensi lingkungan terhadap kinerja keuangan. 

Penelitian mengenai pengaruh Sustainability Report terhadap kinerja pasar 

yang telah dilakukan juga mendapatkan hasil yang berbeda. Caesaria & 

Basuki (2017) menemukan bahwa Sustainability Report dimensi ekonomi 

berpengaruh positif terhadap kinerja pasar. Sedangkan penelitian Muallifin & 



6 

 

 

Priyadi (2016) dimana Sustainability Report tidakberpengaruh terhadap 

kinerja pasar.  

Perbedaan hasil penelitian ini disebabkan oleh faktor kontekstual 

tipe industri yang menjadi objek penelitian, kebanyakan penelitian tersebut 

menggunakan objek penelitian dari berbagai sektor perusahaan. Studi dalam 

konteks internasional juga memberikan hasil yang beragam. Aerts, Cormier, 

& Magnan (2007) meneliti perusahaan dari benua Eropa (Belgia, Prancis, 

Belanda dan Jerman), dan Utara Amerika (Kanada dan AS), sementara 

Cormier et al., (2010) meneliti pada perusahaan di Prancis, Kanada dan 

Jerman.  Hasil yang diperoleh adalah pelaporan lingkungan memiliki 

pengaruh moderat terhadap valuasi pasar dan pendapatan perusahaan Jerman, 

tapi tidak untuk perusahaan Kanada atau Perancis. Perbedaan hasil dapat 

disebabkan oleh  perbedaan faktor kontekstual yang timbul dari perbedaan 

peraturan lingkungan pelaporan (Reddy & Gordon, 2010).   

Penelitian Reddy & Gordon (2010) menunjukkan hasil penelitian 

bahwa pelaporan keberlanjutan secara statistik signifikan dalam menjelaskan 

abnormal return untuk perusahaan Australia, namun tidak pada Selandia 

Baru.  Hasil analisis cross sectional dari kumpulan data gabungan untuk 

kedua negara mendukung pandangan bahwa faktor kontekstual tipe industri 

secara signifikan mempengaruhi abnormal return dari perusahaan pelapor. 

Penelitian tersebut mengidentifikasi beberapa faktor kontekstual, seperti 

industri dan jenis laporan keberlanjutan, yang berpotensi berdampak pada 

hubungan pelaporan lingkungan pada abnormal return.Berdasarkanhasil 
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penelitian terkait hubungan antara Sustainability report disclosure dengan 

kinerja keuangan dan kinerja pasar yang masih inkonsisten tersebut, menjadi 

motivasi peneliti untuk meneliti lebih lanjut terkait faktor dan objek yang 

mempengaruhi hasil penelitian. 

Dalam penelitian ini, sustainability report dijabarkan menjadi 3 

dimensi, yaitu dimensi ekonomi (economic performance disclosure), dimensi 

lingkungan (environtmental performance disclosure), dan dimensi sosial 

(social performance disclosure). Pemisahan ini sesuai dengan konsep Triple 

Bottom Line yang dikembangkan oleh Elkington tahun 1997. Di dalam 

bukunya, “Cannibal with Forks, The Triple Bottom Line of 21st Century 

Business” Elkington menjelaskan pandangan bahwa perusahaan yang 

sustainable harus memperhatikan aspek 3P, yaitu profit, people dan planet. 

Penelitian yang memisahkan sustainability report menjadi 3 bagian 

diantaranya adalah penelitian Nofianto & Agustina (2014), Manisa & Defung 

(2017) dan Caesaria & Basuki (2016). 

Penelitian ini merupakan pengembangan dari penelitian 

sebelumnya yang dilakukan oleh Bukhori & Sopiantahun 2017 tentang 

pengaruh pengungkapan Sustainability Report terhadap kinerja keuangan. 

Perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya adalah pertama, 

menambahkan variabel dependen kinerja pasar. Kinerja pasar dipilih sebagai 

variabel dependen karena untuk melihat kondisi investor di Indonesia apakah 

sudah mulai mempertimbangkan aspek sosial dan lingkungan dalam 

menentukan keputusan investasi atau hanya mempertimbangkan angka laba 
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saja (Natalia et al, 2016). Selain itu, menurut survei yang dilakukan kepada 

1000 Chief Executive owner (CEO) di 103 negara dan 27 industri ditemukan 

80% dari CEO memiliki pandangan bahwa sustainability merupakan cara 

untuk memperoleh keuntungan kompetitif dari para pesaing (Accenture, 

2013).  

Survei tersebut mampu menunjukan kegiatan terkait tanggung 

jawab sosial dan lingkungan yang dilakukan perusahaan sudah tidak 

dipandang sebagai suatu biaya yang dikeluarkan secara percuma, namun 

sebagai suatu strategi jangka menengah dan jangka panjang dari perusahaan. 

Selain itu, ketertarikan investor individual akan informasi sosial yang 

dilaporkan perusahaan dalam laporan tahunan mampu menegaskan bahwa 

keputusan investasi yang hanya berdasarkan informasi ekonomi sudah kurang 

relevan lagi (Eipstein & Freedman, 1994). Pernyataan tersebut diperkuat 

dengan penelitian yang dilakukan oleh Dhaliwal et al. 2011  terhadap 7000 

sustainability report juga ditemukan bahwa sustainability report banyak 

digunakan organisasi dalam memprediksi nilai pasar sebuah organisasi. Hal 

ini disebabkan karena sustainability report tidak saja memuat informasi 

kinerja keuangan tetapi juga informasi non-keuangan.  

Selain itu, sesuai dengan stakeholder theory, bahwa untuk menjaga 

hubungan baik dengan stakeholder, maka perusahaan harus berusaha untuk 

memenuhi keinginan stakeholder. Seperti salah satunya adalah pada jaman 

globalisasi seperti saat ini, produk yang diinginkan oleh konsumen adalah 

produk yang peduli dengan lingkungan, serta tidak merugikan lingkungan dan 
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masyarakat (Soelistyiningrum,2011). Oleh karena itu, pengungkapan 

sustainability report dapat menjadi strategi sebagai salah satu bentuk 

pemenuhan keinginan stakeholder. 

Kedua, objek yang diteliti pada penelitian ini adalah perusahaan 

yang terdaftar di BEI sektor non keuangan pada tahun 2013-2016. Perusahaan 

non keuangan sangat menarik untuk diteliti karena dalam operasional 

perusahaan, mereka mengelola dan memanfaatkan langsung sumber daya 

alam serta memiliki risiko tinggi atas kerusakan lingkungan. Perbedaan 

Ketiga, waktu penelitian adalah 4 tahun, mulai dari 2013 sampai 2016. 

Jangka waktu 4 tahun ini dapat digunakan sebagai perbandingan antar tahun 

dan juga untuk menganalisis trend pengungkapan antar tahun.      

 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan uraian latar belakang di atas, maka permasalahan dalam 

penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Apakah Economic Performance Disclosure  berpengaruh terhadap kinerja 

keuangan pada perusahaan sektor non keuangan yang terdaftar di BEI 

tahun 2013 – 2016? 

2. Apakah Environmental Performance Disclosure berpengaruh terhadap 

kinerja keuangan pada perusahaan sektor non keuangan yang terdaftar di 

BEI tahun 2013 – 2016? 
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3. Apakah Social Performance Disclosure berpengaruh terhadap kinerja 

keuangan pada perusahaan sektor non keuangan yang terdaftar di BEI 

tahun 2013 – 2016? 

4. Apakah Economic Performance Disclosure  berpengaruh terhadap kinerja 

pasar pada perusahaan sektor non keuangan yang terdaftar di BEI tahun 

2013 – 2016? 

5. Apakah Environmental Performance Disclosure berpengaruh terhadap 

kinerja pasar pada perusahaan sektor non keuangan yang terdaftar di BEI 

tahun 2013 – 2016? 

6. Apakah Social Performance Disclosure berpengaruh terhadap kinerja 

pasar  pada perusahaan sektor non keuangan yang terdaftar di BEI tahun 

2013 – 2016? 

 

C. Tujuan Penelitian 

1. Untuk menguji secara empiris pengaruh Economic Performance 

Disclosure  terhadap kinerja keuangan pada perusahaan sektor non 

keuangan yang terdaftar di BEI tahun 2013 – 2016. 

2. Untuk menguji secara empiris pengaruh Environmental Performance 

Disclosure terhadap kinerja keuangan pada perusahaan sektor non 

keuangan yang terdaftar di BEI tahun 2013 – 2016.  

3. Untuk menguji secara empiris pengaruh Social Performance Disclosure 

terhadap kinerja keuangan pada perusahaan sektor non keuangan yang 

terdaftar di BEI tahun 2013 – 2016. 



11 

 

 

4. Untuk menguji secara empiris pengaruh Economic Performance 

Disclosure  terhadap kinerja pasar pada perusahaan sektor non keuangan 

yang terdaftar di BEI tahun 2013 – 2016. 

5. Untuk menguji secara empiris pengaruh Environmental Performance 

Disclosure terhadap kinerja keuangan pada perusahaan sektor non 

keuangan yang terdaftar di BEI tahun 2013 – 2016.  

6. Untuk menguji secara empiris pengaruh Social Performance Disclosure 

terhadap kinerja keuangan pada perusahaan sektor non keuangan yang 

terdaftar di BEI tahun 2013 – 2016. 

 

D. Kontribusi Penelitian 

1. Secara Teoritis 

Hasil penelitian ini memberikan bukti empiris mengenai adanya 

pengaruh pengungkapan sustainability report terhadap kinerja keuangan 

dan kinerja pasar.  

2. Secara Praktis 

Penelitian ini memberikan pengetahuan kepada manajemen 

(perusahaan) bahwa manajemen sebaiknya mengungkapkan laporan 

keberlanjutan atau sustainability report karena hal tersebut merupakan 

instrumen yang penting. Sedangkan bagi investor, pelaporan berkelanjutan 

berfungsi sebagai alat kontrol atas pencapaian kinerja perusahaan dan 

sebagai alat pertimbangan investasi dalam mengalokasikan sumberdaya 

keuangannya. Sementara bagi pemangku kepentingan lainnya seperti: 
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media, organisasi non pemerintah, pemerintah, konsumen, akademis dan 

lain-lain, laporan keberlanjutan menjadi tolok ukur untuk menilai 

kesungguhan komitmen perusahaan terhadap pembangunan berkelanjutan. 

E. Sistematika Pembahasan  

BAB I Pendahuluan. Bagian ini merupakan bagian awal 

penelitian yang berisi latar belakang  masalah, perumusan masalah, tujuan 

penelitian, kontribusi penelitian dan sistematika penulisan. 

BAB II Tinjauan Pustaka dan Perumusan Hipotesis. Bagian ini 

berisi tentang teori-teori yang berhubungan dengan penelitian dan 

mendukung penelitian, telaah penelitian sebelumnya, perumusan hipotesis 

yang diajukan dan model penelitian.  

BAB III Metoda Penelitian. Bagian ini berisi tentang populasi dan 

sampel, data penelitian, variabel penelitian, dan pengukuran variabel, 

model analisis data dan pengujian hipotesis. 

BAB IV Hasil dan Pembahasan. Bagian ini berisi tentang analisis 

data yang diperoleh dari penelitian, pengujian hipotesis, dan pembahasan 

hasil penelitian.  

BAB V Kesimpulan. Bagian ini berisi kesimpulan, keterbatasan 

penelitan, dan saran untuk penelitian selanjutnya. 
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA DAN PERUMUSAN HIPOTESIS 

 

A. Telaah Teori 

1. Stakeholder Theory 

Istilah stakeholders awalnya diperkenalkan oleh Stanford 

Research Institute (SRI) yang merujuk pada “those groups without whose 

support the organization would cease to exist” (Freeman, 1983). Freeman 

mendefinisikan stakeholders sebagai kelompok yang secara siginifikan 

mempengaruhi kesuksesan dan kegagalan sebuah organisasi(Freeman et 

al., 2010). Secara ringkas, Freeman menggambarkan stakeholders theory 

sebagai respon manajer kepada lingkungan bisnis yang ada ( Laplume et 

al., 2008 ). 

Teori stakeholder adalah teori yang menggambarkan kepada 

pihak mana saja perusahaan bertanggungjawab  (Freeman et al., 2010). 

Perusahaan harus menjaga hubungan dengan stakeholdernya dengan 

mengakomodasi keinginan dan kebutuhan stakeholder-nya, terutama 

stakeholder yang mempunyai power terhadap ketersediaan sumber daya 

yang digunakan untuk aktivitas operasional perusahaan, misal tenaga 

kerja, pasar atas produk perusahaan dan lain-lain.Dalam mengembangkan 

stakeholder theory,Freeman et al., (2010)memperkenalkan konsep 

stakeholder dalam dua model: 1) model kebijakan dan perencanaan bisnis; 
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dan 2) model tanggung jawab sosial perusahaan dari manajemen 

stakeholder.  

Pada model pertama, fokusnya adalah mengembangkan dan 

mengevaluasi persetujuan keputusan strategis perusahaan dengan 

kelompok-kelompok yang dukungannya diperlukan untuk kelangsungan 

usaha perusahaan. Dapat dikatakan bahwa, dalam model ini, 

stakeholdertheory berfokus pada cara-cara yang dapat digunakan oleh 

perusahaan untuk mengelola hubungan perusahaan dengan stakeholder-

nya. Sementara dalam model kedua, perencanaan perusahaan dan analisis 

diperluas dengan memasukkan pengaruh eksternal yang mungkin 

berlawanan bagi perusahaan. Kelompok-kelompok yang berlawanan ini 

termasuk badan regulator pemerintah dengan kepentingan khusus yang 

memiliki kepedulian terhadap permasalahan sosial. 

Teori stakeholder lebih mempertimbangkan posisi para 

stakeholder yang dianggap lebih powerfull. Kelompok stakeholder inilah 

yang menjadi pertimbangan utama bagi perusahaan dalam 

mengungkapkan dan/tidak mengungkapkan suatu informasi dalam laporan 

keuangan. Dalam pandangan teori stakeholder, perusahaan memiliki 

stakeholders, bukan shareholder. Berdasarkan teori stakeholder, tujuan 

utama dari sebuah perusahaan dalam mengungkapkan laporan 

keberlanjutan adalah untuk meningkatkan ketersediaan informasi sebagai 

sebuah bentuk pertanggungjawaban kepada pemangku kepentingan.  
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2. Legitimacy  Theory 

 Legitimasiadalah kondisi atau status yang ada ketika sistem 

nilai perusahaan sejalan dengan sistem nilai yang ada pada sistem sosial 

yang lebih besar dimana perusahaan menjadi bagian di dalamnya(Dowling 

dan Pfeffer, 1975). Legitimasi dapat dianggap sebagai menyamakan 

persepsi atau asumsi bahwa tindakan yang dilakukan oleh suatu entitas 

adalah merupakan tindakan yang diinginkan, pantas ataupun sesuai dengan 

sistem norma, nilai, kepercayaan dan definisi yang dikembangkan secara 

sosial. Legitimasi dianggap penting bagi perusahaan dikarenakan 

legitimasi masyarakat kepada perusahaan menjadi faktor yang strategis 

bagi perkembangan perusahaan ke depan.  

Legitimasi organisasi dapat dilihat sebagai sesuatu yang 

diberikan masyarakat kepada perusahaan dan sesuatu yang diinginkan atau 

dicari perusahaan dari masyarakat (O’Donovan et al., 2000). Dengan 

demikian legitimasi memiliki manfaat untuk mendukung keberlangsungan 

hidup suatu perusahaan. Legitimasi merupakan sistem pengelolaan 

perusahaan yang berorientasi pada keberpihakan terhadap masyarakat 

(society), pemerintah individu dan kelompok masyarakat, (Gray et al. 

1996: 46).  

Perusahaan akan terus berupaya untuk memastikan bahwa 

perusahaan beroperasi dalam norma yang ada dalam masyarakat atau 

lingkungan dari tempat perusahaan berada(Kolk, 2008). Baru-baru ini, 

perusahaan telah dipanggil untuk memenuhi kebutuhan berbagai 
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pemangku kepentingan yang memperhatikannilai perusahaan. Mereka 

tertarik untuk memahami pendekatan dan kinerja sebuah perusahaan 

dalam mengelola keberlanjutan seperti ekonomi, lingkungan, dan aspek 

sosial, termasuk potensi nilai yang tercipta dari pengelolaan keberlanjutan. 

Selain menyediakan informasi keuangan bagi pemegang saham, sebuah 

perusahaan perlu menerbitkan informasi non finansial. Pelaporan tanggung 

jawab sosial adalah contoh bentuk komunikasi tentang tanggung jawab 

perusahaan untuk aspek sosial dan aspek lingkungan.  

Ghozali dan Chariri (2007) menjelaskan bahwa hal yang 

melandasi teori legitimasi adalah kontrak sosial yang terjadi antara 

perusahaan dengan masyarakat dimana perusahaan beroperasi dan 

menggunakan sumber ekonomi. Selain itu Ghozali dan Chariri (2007)  

memaparkan tentang konsep kontrak sosial sebagai semua institusi sosial 

tidak terkecuali perusahaan beroperasi di masyarakat melalui kontrak 

sosial-baik eksplisit maupun implisit-dimana kelangsungan hidup dan 

pertumbuhannya didasarkan kepada hasil akhir (output) yang secara sosial 

dapat diberikan kepada masyarakat yang luas.  

Penggunaan teori legitimasi dalam penelitian ini juga 

menunjukkan bahwa perusahaan juga perlu mendapat legitimasi dari 

masyarakat. Dalam perspektif teori legitimasi, suatu perusahaan akan 

secara sukarela melaporkan aktivitasnya jika pihak manajemen 

menganggap bahwa hal tersebut adalah yang diharapkan oleh komunitas. 

Salah satu bentuk pertanggungjawaban perusahaan dalam usaha untuk 
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mendapat legitimasi dari masyarakat ialah menerbitkan Sustainability 

Report. Pertanggungjawaban untuk mengungkapkan laporan keberlanjutan 

sesuai dengan teori legitimasi, yang mana muncul karena social contract 

yang meminta bahwa semua aktivitas dari perusahaan dapat diterima oleh 

masyarakat sebagai legitimate. Pengungkapan pada laporan keberlanjutan 

didasarkan pada konsep Triple Bottom Line (TBL), dimana ada 3 aspek 

yang harus diungkapkan diantaranya adalah economics (profit), 

environment (planet), and social aspect (people).  

3. Kinerja Keuangan  

Kinerja keuangan merupakan gambaran mengenai kondisi dan 

keadaan dari suatu perusahaan yang dianalisis dengan alat-alat analisis 

keuangan sehingga dapat diketahui baik buruknya kondisi keuangan dan 

prestasi keuangan sebuah perusahaan dalam waktu tertentu (Wibowo, 

2014). Kinerja keuangan juga dapat diartikan sebagai suatu usaha formal 

yang dilaksanakan perusahaan untuk mengevaluasi efisien dan efektivitas 

dari aktivitas perusahaan yang telah dilaksanakan pada periode waktu 

tertentu (Dewa dan Sitohang, 2015). Kinerja keuangan perusahaan 

tercermin dalam laporan keuangan yang mana dapat dilihat hasil dalam 

tahun tertentu ataupun dijadikan perbandingan dengan tahun-tahun 

sebelumnya sehingga dapat dilihat perkembangan atau penurunan yang 

terjadi dari tahun ke tahun serta berapa selisihnya untuk mengetahui 

konsisten tidaknya perusahaan tersebut (Soelistyoningrum, 2011). 
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Pratiwi dan Sumaryati (2014) mengungkapkan bahwa kinerja 

keuangan merupakan hasil pengelolaan oleh manajemen atau informasi 

mengenai kondisi keuangan perusahaan yang sangat dibutuhkan oleh para 

pengguna baik internal maupun eksternal. Kinerja keuangan sangat 

ditentukan oleh kualitas kebijakan manajemen yang diambil dalam upaya 

mencapai tujuan organisasi, sehingga untuk mengukur kinerja keuangan 

perlu dilaksanakannya analisis laporan keuangan. Oleh karena itu agar 

laporan keuangan mampu memberikan informasi sebagaimana yang 

diinginkan oleh perusahaan, perlu dilakukan analisis dan interprestasi atas 

data-data yang terangkum dalam laporan keuangan tersebut sebagai 

langkah awal untuk memenuhi kebutuhan informasi tersebut. Penilaian 

kinerja keuangan merupakan salah satu cara yang dapat dilakukan oleh 

pihak manajemen agar dapat memenuhi kewajibannya terhadap para 

penyandang dana dan juga untuk mencapai tujuan yang telah ditetapkan 

perusahaan serta potensi perusahan dalam menjalankan usahannya secara 

financial ditunjukkan dalam laporan keuangan (Rhamadana & 

Triyonowati, 2016).  

Kinerja keuangan dapat dicerminkan melalui analisis rasio 

keuangan suatu perusahaan Tujuan penilaian kinerja keuangan menurut 

Jumingan (2009) ada dua, yaitu: pertama, untuk mengetahui keberhasilan 

pengelolaan keuangan perusahaan terutama mengenai kondisi likuiditas, 

kecukupan modal, dan dan profitabilitas yang dicapai pada tahun berjalan 

maupun tahun sebelumnya. Kedua, untuk mengetahui kemampuan 
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perusahaan dalam mendayagunakan semua aset yang dimiliki dalam 

menghasilkan profit secara efisien.  

4. Kinerja Pasar  

Kinerja pasar merupakan salah satu indikator yang digunakan 

oleh pihak internal maupun pihak eksternal dari perusahaan untuk bisa 

mengukur seberapa besar, maju dan berkembangnya suatu perusahaan. 

Kinerja pasar lebih berfokus pada bagaimana investor melihat nilai 

perusahaan yang biasanya tercerminkan melalui harga saham atau dividen 

yang dibagikannya. Kinerja pasar digunakan sebagai indikator kinerja 

masa depan. Ada beberapa cara yang digunakan untuk mengukur kinerja 

pasar dari suatu perusahaan, salah satu yang bisa memberikan informasi 

yang paling baik adalah rasio Tobin’s Q. (Wibowo, 2014)menggunakan 

Tobin’s Q sebagai pengukur kinerja perusahaan dengan alasan bahwa 

dengan Tobin’s Q maka dapat diketahui nilai pasar perusahaan, yang 

mencerminkan keuntungan masa depan perusahaan. Pengukuran kinerja 

pasar menggunakan rasio Tobin’s Q karena dapat menjelaskan berbagai 

fenomena dalam kegiatan perusahaan seperti misalnya terjadinya 

perbedaan cross sectional dalam pengambilan keputusan investasi dan 

diversifikasi (Claessesn, Stijn & Fan, 2003). 

Rasio ini dikembangkan oleh Prof. James Tobin pada tahun 

1967. Ide pokok dalam Tobins’q adalah mengukur rasio nilai pasar 

perusahaan dengan nilai bukunya (Natalia, Carolina, & Maranatha, 2016). 

Perusahaan dengan nilai Tobin’s Q di atas satu menunjukkan bahwa 
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investasi dalam aktiva menghasilkan laba yang memberikan nilai yang 

lebih tinggi daripada pengeluaran investasi. Selain itu, dapat dikatakan 

perusahaan tersebut memiliki brand image perusahaan yang sangat kuat, 

sedangkan perusahaan yang memiliki nilai Tobin’s Q di bawah satu, 

umumnya berada pada industri yang sangat kompetitif atau industri yang 

mulai mengecil (Brealey & Myers, 1996). 

5. Sustainability Report  

Pelaporan keberlanjutan merupakan langkah penting untuk 

mencapai ekonomi global yang berkelanjutan. Pelaporan ini meningkatkan 

akuntabilitas perusahaan atas dampak dari operasional perusahaan 

sehingga dapat meningkatkan kepercayaan, serta membangun masyarakat 

yang lebih kohesif. Ketersediaan informasi keberlanjutan dapat digunakan 

oleh pemerintah untuk menilai dampak dan kontribusi bisnis terhadap 

ekonomi dan untuk memahami masalah mana yang ditangani oleh pemain 

mana. Meluasnya praktik pelaporan keberlanjutan, menciptakan 

transparansi, dapat membantu pasar berfungsi lebih efisien dan 

menunjukkan kesehatan ekonomi; dan membantu mendorong kemajuan 

oleh semua organisasi menuju pertumbuhan yang cerdas, berkelanjutan 

dan inklusif (GRI, 2013). Organisasi dapat menggunakan pelaporan untuk 

menginformasikan strategi analisis risikonya dan meningkatkan bisnis 

mereka. Makna lain dari laporan keberlanjutan seperti yang dikemukakan 

(Whitehead, 2006)adalah sebagai hasil masyarakat yang memungkinkan 
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generasi mendatang setidaknya tetap memiliki kekayaan alam yang sama 

dengan generasi yang ada pada saat ini. 

Pertanggungjawaban sosial perusahaan diungkapkan di dalam 

laporan yang disebut Sustainability Reporting. Sustainability Reporting 

adalah pelaporan mengenai kebijakan ekonomi, lingkungan dan sosial, 

pengaruh dan kinerja organisasi dan produknya di dalam konteks 

pembangunan berkelanjutan (Sustainable development). Sustainability 

report adalalah praktik pengukuran, pengungkapan, dan upaya 

akuntabilitas dari kinerja organisasi dalam mencapai tujuan pembangunan 

berkelanjutan terhadap para stakeholder internal dan eksternal (GRI, 

2013). Sustainability report merupakan istilah umum yang dianggap 

sinonim dengan istilah lainnya seperti triple bottom line report. Istilah 

tersebut dipopulerkan pertama kali oleh (Elkington, 2001) di dalam 

bukunya “Cannibals With forks, The Triple Bottom Line of Twentieth 

Century Business”. Di dalam buku ini, Elkington menjelaskan pandangan 

perusahaan yang ingin berkelanjutan haruslah memperhatikan “3P”. Selain 

mengejar keuntungan (profit), perusahaan harus terlibat pada pemenuhan 

kesejahteraan masyarakat (people), dan turut berkontribusi dalam menjaga 

kelestarian lingkungan (planet). 

Menurut Elkington (2001), laporan ini memuat tidak hanya 

informasi kinerja keuangan tetapi juga informasi nonkeuangan yang terdiri 

dari informasi aktivitas sosial dan lingkungan yang memungkinkan 

perusahaan bisa bertumbuh secara berkesinambungan (sustainable 



22 
 

 

performance). Meningkatnya kesadaran atas lingkungan dan makin 

meningkatnya kecenderungan pelaporan keberlanjutan juga didukung 

dengan semakin banyaknya pedoman disediakan oleh berbagai organisasi 

pemerintah dan badan industri  . Inisiatif Pelaporan Global (GRI) adalah 

salah satunya. Pedoman GRI berbasis jaringan organisasi telah 

mempelopori pembangunan dari kerangka pelaporan keberlanjutan. 

Banyak organisasi mengikuti kerangka kerja dan standar pengungkapan 

keberlanjutan laporkan menurut GRI. 

Pelaporan di dalam sustainability report dibagi menjadi tiga 

kategori yaitu kinerja ekonomi (economic performance), kinerja sosial 

(social performance), kinerja lingkungan (environmental performance) 

(GRI, 2013). 

a. Kinerja Ekonomi  

Dimensi keberlanjutan ekonomi berkaitan dengan dampak organisasi 

terhadap keadaan ekonomi bagi pemangku kepentingannya, dan 

terhadap sistem ekonomi di tingkat lokal, nasional, dan global.  

b. Kinerja Sosial  

Dimensi keberlanjutan sosial membahas dampak yang yang dimiliki 

organisasi terhadap sistem sosial dimana organisasi beroperasi.  

c. Kinerja Lingkungan  

Dimensi keberlanjutan lingkungan berkaitan dengan dampak organisasi 

pada sistem alam yang hidup dan tidak hidup, termasuk tanah, air, 

udara, air, dan ekosistem.  



23 
 

 

Semakin banyak perusahaan melihat pelaporan keberlanjutan 

sebagai sarana untuk mendorong inovasi yang lebih besar melalui bisnis 

dan produk mereka untuk menciptakan keunggulan kompetitif di pasar. 

Pemerintah, bisnis dan pemangku kepentingan semuanya secara langsung 

memanfaatkannya. Selain itu pelaporan keberlanjutan juga terbukti 

berdampak positif terhadap isu sosial, lingkungan dan hak asasi manusia. 

Khusus untuk organisasi, pelaporan keberlanjutan menambahkan nilai di 

sejumlah bidang, diantaranya  

1) Membangun kepercayaan 

Transparansi tentang kinerja non-keuangan dapat membantu 

mengurangi risiko reputasi, membuka dialog dengan para pemangku 

kepentingan seperti pelanggan, masyarakat dan investor, dan 

menunjukkan kepemimpinan, keterbukaan dan akuntabilitas. 

2) Proses dan sistem yang lebih baik 

Manajemen internal dan proses pengambilan keputusan dapat 

diperiksa dan diperbaiki, sehingga mengurangi biaya dengan 

mengukur dan memantau masalah-masalah seperti konsumsi energi, 

penggunaan bahan, dan limbah. 

3) Mengembangkan Visi dan Strategi  

Analisis kekuatan dan kelemahan yang komprehensif, dan keterlibatan 

dengan pemangku kepentingan yang diperlukan untuk pelaporan 

keberlanjutan, dapat menghasilkan visi dan strategi organisasi yang 
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lebih kuat dan luas. Yang penting, perusahaan dapat menjadikan 

keberlanjutan sebagai bagian integral dari strategi mereka. 

4) Mengurangi biaya kepatuhan 

Mengukur kinerja keberlanjutan dapat membantu perusahaan 

memenuhi persyaratan peraturan secara efektif, menghindari 

pelanggaran yang mahal, dan mengumpulkan data yang diperlukan 

dengan cara yang lebih efisien dan hemat biaya. 

5) Keunggulan Kompetitif 

Perusahaan yang dipandang sebagai pemimpin dan inovator dapat 

berada dalam posisi tawar yang lebih kuat dalam hal menarik 

investasi, memulai aktivitas baru, memasuki pasar baru, dan 

menegosiasikan kontrak. 

B. Telaah Penelitian Sebelumnya 

Tabel 2.1 

 Penelitian Terdahulu 

 

No. Peneliti Variabel Hasil Penelitian 

1 Safitri dan 

Fidiana 
(2015) 

Variabel Dependen : 

Kinerja keuangan, 
kinerja pasar 

Variabel Independen : 
Pengungkapan 
sustainability report 

Pengungkapan 

Sustainability Report  
berpengaruh positif 

signifikan terhadap kinerja 
keuangan dan kinerja pasar. 

2 Pratiwi dan 

Sumaryati 
(2014) 

Variabel Dependen : 

Kinerja keuangan dan 
risiko perusahaan  
Variabel Independen : 

Pengungkapan 
sustainability report 

Pengungkapan 

sustainability report 
berpengaruh positif 
signifikan terhadap kinerja 

keuangan, tapi 
sustainability report tidak 

berpengaruh signifikan 
terhadap risiko perusahaan. 
 

Sumber: Berbagai jurnal yang diolah, 2018 
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Tabel 2.1 

 Penelitian Terdahulu 

(Lanjutan) 

 

No. Peneliti Variabel Hasil Penelitian 

3 Muallifin 
dan 
Priyadi 

(2016) 

Variabel Dependen : 
Kinerja pasar yang diukur 
dengan ROA, CR, dan 

DER, serta Kinerja pasar 
yang diukur dengan  

Tobin’s Q 
Variabel Independen : 
pengungkapan 

sustainability report 

Sustainability report berpe-
ngaruh terhadap kinerja 
keuangan yag diukur 

menggunakan CR, 
namuntidak berpengaruh 

terhadap kinerja keuangan 
yang diukur menggunakan 
ROA dan DER. SR juga 

tidak berpengaruh terhadap 
kinerja pasar yang diukur 

menggunakan Tobin’s Q. 
 

4. Semuel 

dan 
Taringan 

(2014) 

Variabel Dependen : 

Kinerja keuangan 
Variabel Independen : 

Sustainability Report 
dimensi ekonomi, 
dimensi lingkungan, dan 

dimensi sosial. 

Sustainability Report 

dimensi lingkungan dan 
dimensi sosial berpengaruh 

positif signifikan terhadap 
kinerja keuangan, 
sedangkan dimensi 

ekonomi tidak berpengaruh 
pada kinerja keuangan. 

 

5. Motwani 
dan 

Pandya 
(2016) 

Variabel Dependen : 
Kinerja Keuangan 

Variabel Independen : 
Sustainability Report 

(SR), community related, 
employees related, 
environtment related, dan 

governance related. 
 

SR dan  community related 
berpengaruh positif 

signifikan terhadap kinerja 
keuangan, sedangkan 

employees related, 
environtment related, dan 
governance related. 

6. Wijayanti 
(2016) 
 

 

 

 

Variabel Dependen : 
Kinerja perusahaan  yang 
diproksikan dengan ROA 

dan CR 
Variabel Independen : 

Sustainability Report 
(SR) 

Dimensi sustainability 
report yaitu dimensi 
ekonomi, lingkungan, dan 

sosialberpengaruh terhadap 
profitabilitas (return on 

asset). Namun hanya 
dimensi lingkungan yang 
berpengaruh terhadap 

likuiditas (current ratio). 

Sumber: Berbagai jurnal yang diolah, 2018 
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Tabel 2.1 

Penelitian Terdahulu  

(Lanjutan) 

 

No. Peneliti Variabel Hasil Penelitian 

6. Wijayanti 
(2016) 

Variabel Dependen : 
Kinerja perusahaan  
yang diproksikan 

dengan ROA dan CR 
Variabel Independen : 

Sustainability Report 
(SR) 

Dimensi sustainability 
report yaitu dimensi 
ekonomi, lingkungan, dan 

sosial 
berpengaruh terhadap 

profitabilitas (return on 
asset). Namun hanya 
dimensi lingkungan yang 

berpengaruh terhadap 
likuiditas (current ratio). 

 

7. Karyawati, 
Yuniarta, 

dan Sujana 
(2017)  

Variabel Dependen : 
kinerja keuangan  

Variabel Independen : 
Pengungkapan 

ekonomi,pengungkapan 
lingkungan, dan 
pengungkapan sosial.  

 

Pengungkapan ekonomi, 
sosial, dan lingkungan tidak 

berpengaruh signifikan 
terhadap kinerja keuangan.  

8.  Manisa dan 

Defung 
(2017)  

Variabel Dependen : 

kinerja keuangan  
Variabel Independen : 
Pengungkapan 

ekonomi,pengungkapan 
lingkungan, dan 

pengungkapan sosial.  
 

Pengungkapan ekonomi, 

sosial, dan lingkungan tidak 
berpengaruh signifikan 
terhadap kinerja keuangan. 

9.  Bukhori dan 

Sopian 
(2017) 

Variabel Dependen : 

kinerja keuangan  
Variabel Independen : 

Pengungkapan 
ekonomi,pengungkapan 
lingkungan, dan 

pengungkapan sosial.  
 

Pengungkapan ekonomi, 

sosial berpengaruh positif 
signifikan terhadap kinerja 

keuangan sedangkan 
dimensi lingkungan tidak 
berpengaruh signifikan 

terhadap kinerja keuangan. 

Sumber: Berbagai jurnal yang diolah, 2018 
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C. Perumusan Hipotesis 

1. Pengaruh Economic Performance Disclosure terhadap Kinerja 

Keuangan  

Economic Performance Disclosure menunjukkan dampak 

operasi perusahaan terhadap lingkungan ekonomi mikro maupun makro. 

Organisasi yang bertindak sesuai dengan sikap keberlanjutan, tidak hanya 

menjaga kesejahteraan dan keberlanjutan people dan planet, namun juga 

menciptakan bisnis yang mampu bertahan (profit) dalam berbagai kondisi 

serta berkelanjutan dalam jangka panjang. Perusahaan yang dapat berperan 

meningkatkan perekonomian berarti memiliki kinerja yang baik yang 

signifikan dalam percaturan pertumbuhan ekonomi. Dengan demikian, 

perusahaan akan diminati oleh para investor. Bukti anekdotal dan empiris 

mendukung pandangan bahwa peningkatan sosial dan lingkungan 

pelaporan mengarah pada peningkatan kinerja keuangan dan nilai 

perusahaan (Stewart et al., 2008). Menurut teori stakeholder, perusahaan 

harus menjaga hubungan dengan stakeholdernya dengan mengakomodasi 

keinginan dan kebutuhan stakeholder-nya, terutama stakeholder yang 

mempunyai power terhadap ketersediaan sumber daya yang digunakan 

untuk aktivitas operasional perusahaan.  

Informasi yang terkandung pada dimensi ekonomi meyakinkan 

stakeholder tentang sumberdaya modal dan tingkat risiko yang rendah. 

Pengungkapan tentang hal ini dapat membuktikan bahwa perusahaan 

berkontribusi untuk pengembangan ekonomi di lingkungan masyarakat. 
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Pengungkapan laporan keberlanjutan dapat membangun kepercayaan dan 

hubungan baik dengan investor dan kreditor yang akan berinvestasi di 

perusahaan. Kepercayaan diri investor dan kreditor atas akuntabilitas 

perusahaan akan meningkatkan reputasi atau citra perusahaan dan 

akhirnya akan meningkatkan kinerja perusahaan dalam beberapa tahun. 

Penelitian yang pernah dilakukan mengenai hubungan antara 

economic performance disclosure terhadap kinerja keuangan, salah 

satunya adalah  penelitian Wijayanti (2016),Anggraeni & Fidiana (2015), 

Bukhori & Sopian (2017) yang menemukan bahwa economic performance 

disclosure memiliki pengaruh positif signifikan terhadap kinerja keuangan. 

Berdasarkan uraian tersebut, maka diusulkan hipotesis sebagai berikut : 

H1: Economic Performance Disclosure berpengaruh positif terhadap    

Kinerja Keuangan 

 

2. Pengaruh Environtmental Performance Disclosure terhadap Kinerja 

Keuangan  

Pengungkapan kinerja lingkungan diperlukan sebagai sebagai 

bentuk tanggungjawab perusahaan secara moril terhadap lingkungan 

dimana perusahaan tersebut beroperasi serta menunjukkan eksistensi dan 

keikutsertaan perusahaan dalam menangani masalah lingkungan. Sesuai 

dengan teori legitimasi, perusahaan perlu menunjukan semua itu untuk 

mendapatkan kepastian bahwa perusahaan telah beroperasi sesuai dengan 

norma, kaidah, dan peraturan yang berlaku. Kemampuan perusahaan untuk 

mengkomunikasikan kegiatan lingkungan dinilai penting untuk 
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meningkatkan reputasi dan kepercayaan stakeholder, termasuk konsumen 

yang dapat mengakibatkan peningkatan pendapatan perusahaan. 

Berdasarkan teori legitimasi, perusahaan menanggapi tekanan publik 

dengan menggunakan environtmental disclosure.  

Laporan keberlanjutan dimensi lingkungan menyajikan 

pengaruh antara input (seperti energi dan air) dan output (seperti emisi dan 

sampah) serta bagaimana perusahaan mencegah, meminimalisisr, dan 

memperbaiki kerusakan sebagai bentuk pertanggungjawaban pada 

lingkungan. Transparansi atas kontribusi perusahaan untuk menjaga 

lingkungan akan membuat stakeholder memahami apa yang telah 

dilakukan perusahaan untuk bertanggung terhadap lingkungan.  Dengan 

demikian, perusahaan akan menerima dukungan dari stakeholder sehingga 

bisnis perusahaan akan berjalan lebih lancar.  

Tarigan & Semuel (2015), Wijayanti (2016), dan Bukhori & 

Sopian (2017) menemukan bahwa environtmental performance disclosure 

memiliki pengaruh positif signifikan terhadap kinerja keuangan. 

Berdasarkan uraian tersebut, maka diusulkan hipotesis sebagai berikut : 

H2 : Environtmental Performance Disclosure berpengaruh positif 

terhadap Kinerja Keuangan 

 

3. Pengaruh Social Performance Disclosure terhadap Kinerja Keuangan  

Dimensi sosial dalam sustainability report menyangkut dampak 

perusahaan terhadap masyarakat dimana mereka beroperasi, dan 

menjelaskan resiko dengan institusi sosial lainnya. Dimensi sosial dibagi 



30 
 

 

dalam 4 aspek, yaitu hak asasi manusia, masyarakat, tanggungjawab atas 

produk dan ketenagakerjaan dan kenyamanan bekerja. Tanggung jawab 

sosial tidak hanya untuk pemangku kepentingan eksternal, tapi juga 

internal. Tanggung jawab kepada sisi internal berarti perusahaan 

diharuskan memperhatikan kesehatan dan keselamatan karyawan, 

persamaan kesempatan antara karyawan laki-laki dan perempuan, dan 

aspek hak asasi manusia. Sedangkan untuk pihak eksternal, perusahaan 

diharuskan untuk mempromosikan kebijakan anti-korupsi, praktik anti 

persaingan dan monopoli yang dapat merugikan stakeholder dan pelabelan 

produk untuk kesehatan dan keselamatan pelanggan.  

Pengimplementasian sustainability report  tidak hanya dapat 

meningkatkan harga saham perusahaan, tapi juga memperbaiki 

kesejahteraan dan loyalitas karyawan, tingkat turnover karyawan yang 

rendah yang dapat menyebabkan peningkatan produktivitas. Ketika 

peningkatan produktivitas, perusahaan dapat lebih meningkatkan citra atau 

nilai perusahaan di mata semua pemangku kepentingan.  Sejalan dengan 

teori stakeholder, perusahaan bukanlah entitas yang hanya beroperasi 

untuk kepentingannya sendiri serta hanya berorientasi pada keuntungan 

semata, namun harus memberikan manfaat bagi stakeholder yang dalam 

hal ini terdiri atas pemegang saham, kreditor, konsumen, pemasok, 

pemerintah, masyarakat, analis dan pihak lain. Jadi, dapat dikatakan bahwa 

keberadaan dan keberlangsungan suatu perusahaan sangat dipengaruhi 
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oleh dukungan yang diberikan oleh stakeholder kepada perusahaan 

tersebut (Ghozali & Chariri, 2007) 

Penelitian yang pernah dilakukan Burhan dan Wiwin (2012) dan 

Natalia & Taringan (2014) telah membuktikan bahwa social performance 

disclosure memiliki pengaruh positif signifikan terhadap kinerja keuangan 

perusahaan. Berdasarkan uraian tersebut, maka diusulkan hipotesis sebagai 

berikut : 

H3 : Social Performance Disclosure berpengaruh positif terhadap 

Kinerja Keuangan 

 

4. Pengaruh Economic Performance Disclosure terhadap Kinerja Pasar  

Dimensi ekonomi dalam sustainability report menunjukkan 

kekhawatiran dampak organisasi terhadap kondisi ekonomi para 

pemangku kepentingan dan sistem ekonomi di tingkat lokal, nasional, dan 

tingkat global. Aspek ekonomi dilaporkan dalam laporan keberlanjutan 

lebih pada kontribusi perusahaan terhadap besar sistem ekonomi serta 

pengungkapan tentang pengelolaan manajemen. Dimensi ekonomi 

mencakup tiga hal aspek ekonomi diantaranya adalah indikator ekonomi, 

kehadiran pasar, dan dampak ekonomi secara tidak langsung. Ada juga 

pengungkapan tujuan, kebijakan dan tambahan informasi terkait (GRI, 

2013).  

Berdasarkan teori stakeholder, perusahaan harus menjaga 

hubungan dengan stakeholdernya melalui pemenuhan keinginan dan 

kebutuhan stakeholder-nya, terutama stakeholder yang mempunyai power 

terhadap ketersediaan sumber daya yang digunakan untuk aktivitas 
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operasional perusahaan. Pengungkapan kinerja ekonomi perusahaan dapat 

akan mendapatkan reaksi pasar yang positif dari para investor. Sehingga 

secara tidak langsung, pengungkapan ini diharapkan bisa berdampak pada 

meningkatnya kinerja pasar dari suatu perusahaan untuk tahun-tahun yang 

akan datang.  

Penelitian yang pernah dilakukan adalah Caesaria & Basuki 

(2017) yang membuktikan bahwa economic performance disclosure 

berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja pasar. Berdasarkan uraian 

tersebut, maka diusulkan hipotesis sebagai berikut : 

H4: Economic performance disclosureberpengaruh positif terhadap 

kinerja pasar 
 

5. Pengaruh Environtmental Performance Disclosure terhadap Kinerja 

Pasar  

Dimensi lingkungan dalam sustainability report menyangkut 

dampak organisasi pada sistem alam yang hidup dan tidak hidup, termasuk 

ekosistem, darat, udara, dan air. Pengungkapan tentang kinerja lingkungan 

menunjukkan eksistensi dan keikutsertaan perusahaan dalam permasalahan 

lingkungan. Pengungkapan tentang kinerja lingkungan sesuai dengan teori 

legitimasi yang mana dipandang sebagai usaha yang dilakukan perusahaan 

untuk menyesuaikan dengan nilai-nilai yang ada di masyarakat. Adanya 

transparansi tersebut akan mendapatkan reaksi positif dari para investor, 

sehingga perusahaan mempunyai reputasi bagus dan mendapat 

kepercayaan dari investor. 
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Berdasarkan teori legitimasi, perusahaan menanggapi tekanan 

publik dengan menggunakan environtmental disclosure. Pengungkapan 

kinerja lingkungan dapat dipandang sebagai taktik legitimasi karena dapat 

merubah persepsi stakeholder terhadap perusahaan (Canisie, 2015). Para 

pelaku pasar modalakan mengevaluasi setiap pengumuman yang 

diterbitkan oleh perusahaan, sehingga transparansi atas kontribusi 

perusahaan untuk menjaga lingkungan akan membuat stakeholder tahu 

dan mengerti apa yang telah dilakukan perusahaan untuk bertanggung 

terhadap lingkungan. Para investor akan mengapresiasi lebih tinggi pada 

perusahaan mengungkapkan kinerja lingkungannya sehingga dapat 

memperoleh respon positif Dengan demikian, perusahaan akan menerima 

dukungan dari stakeholder sehingga bisnis perusahaan akan berjalan lebih 

lancar.  

 Penelitian yang pernah dilakukan adalah Caesaria & Basuki (2017) 

yang membuktikan bahwa environmental performance disclosure 

berpengaruh positif signifikanterhadap kinerja pasar. Berdasarkan uraian 

tersebut, maka diusulkan hipotesis sebagai berikut : 

H5: Environmental Performance Disclosure berpengaruh positif 

terhadap kinerja pasar 

 

6. Pengaruh Social Performance Disclosure terhadap Kinerja Pasar  

Dimensi sosial dalam laporan keberlanjutan  menyangkut 

dampak yang dimiliki sebuah organisasi sistem sosial di mana ia 

beroperasi. Kinerja sosial terbagi menjadi empat aspek yaitu praktek 
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ketenagakerjaan dan pekerjaan yang layak, hak asasi manusia, 

masyarakat, dan tanggung jawab produk. Informasi yang akan 

diungkapkan akan serupa seperti kinerja ekonomi dan kinerja 

lingkungan dimana terdiri dari pendekatan manajemen, tujuan, 

kebijakan, tanggung jawab organisasi, pelatihan dan kesadaran, 

pemantauan dan tindak lanjut, dan informasi kontekstual tambahan. 

Semuanya akan dilaporkan berdasarkan hubungan aspek sosial.  

Eipsten & Freedman (1994) menemukan bahwa investor idividual 

tertarik terhadap informasi sosial yang dilaporkan perusahaan. Menurut 

Chariri (2008) pengungkapan sosial dianggap sebagai bagian dari 

dialog atau bentuk komunikasi antara perusahaan dengan pemangku 

kepentingan mengenai informasi kinerja manajemen. Sejalan dengan 

teori stakeholder, perusahaan bukanlah entitas yang hanya beroperasi 

untuk kepentingannya sendiri serta hanya berorientasi pada keuntungan 

semata, namun harus memberikan manfaat bagi stakeholder yang dalam 

hal ini terdiri atas pemegang saham, kreditor, konsumen, pemasok, 

pemerintah, masyarakat, analis dan pihak lain. Oleh karena itu 

perusahaan yang mengungkapkan dimensi sosial akan mendapatkan 

respon positif dan cenderung diminati karena telah memperhatikan serta 

memenuhi keinginan stakeholder. Ketertarikan investor tersebut 

akhirnya akan berdampak baik pada kinerja pasar perusahaan.  

Penelitian yang telah dilakukan yaitu Caesaria & Basuki (2017) 

dan Anggraeni & Fidiana (2015) yang membuktikan bahwa ada 
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pengaruh positif antara Social Performance Disclosure terhadap kinerja 

pasar. Berdasarkan uraian tersebut, maka diusulkan hipotesis sebagai 

berikut : 

H6 : Social Performance Disclosure berpengaruh positif terhadap 

Kinerja Pasar 

 

 

7. Model Penelitian  

 

Model 1 
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BAB III 

METODE PENELITIAN  

 

A. Populasi dan Sampel 

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan non 

keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2013-

2016. Perusahaan non keuangan sangat menarik untuk diteliti karena dalam 

operasional perusahaan, mereka mengelola dan memanfaatkan langsung 

sumber daya alam serta memiliki risiko tinggi atas kerusakan lingkungan. 

Penelitian dilakukan selama 4 tahun mulai dari tahun 2013 sampai dengan 

tahun 2016 karena dapat digunakan sebagai perbandingan antar tahun dan 

untuk menganalisis tren pengungkapan antar tahun. 

Perusahaan yang menjadi sampel dalam penelitian ini adalah 

perusahaan yang dipilih berdasarkan metode purposive sampling. Kriteria 

sampel yang akan digunakan pada penelitian ini adalah : 

1. Mempublikasikan annual report pada tahun 2013-2016. 

2. Mempublikasikan sustainability report tahun 2013-2016. 

3. Memiliki data yang lengkap terkait dengan variabel penelitian. 

4. Perusahaan yang mempublikasikan laporan keuangan selama 2013-2016 

5. Perusahaan yang melaporkan laporan keuangan dalam mata uang Rupiah 

(Rp). 
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B. Data Penelitian 

1. Jenis dan Sumber Data 

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder pada 

perusahaan non keuangan yang berupa data laporan tahunan (Annual 

Report perusahaan sektor non keuangan tahun 2013-2016 yang diperoleh 

dari website Bursa Efek Indonesia, dan Sustainability Report periode 

2013-2016 dari website perusahaan atau website NCSR (National Center 

of Sustainability).  

2. Teknik Pengumpulan Data 

Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah metode dokumentasi. Data yang diperoleh dari website Bursa Efek 

Indonesia dan website perusahaan berupa data kuantitatif yakni laporan 

tahunan perusahaan dan Sustainability Report. Data tersebut nantinya akan 

digunakan untuk pengukuran variabel. 

 

C. Variabel Penelitian dan Pengukuran Variabel 

Tabel 3.1  

Variabel Penelitian dan Pengukuran Variabel 

 

No Variabel Definisi Operasional Pengukuran Variabel 

1. Variabel 

Dependen  

a. Kinerja 

Keuangan  

Kinerja keuangan merupakan  
gambaran kondisi dari suatu 

perusahaan  yang dianalisis 
dengan alat analisis keuangan 
sehingga dapat diketahui baik 

buruknya kondisi keuangan 
dan prestasi sebuah 

perusahaan pada waktu 
tertentu (Wibowo, 2014) 

Rasio profitabilitas  

(Reeturn on Equity/ 

ROE)= 

(Laba bersih setelah 
pajak/ Ekuitas ) 

(Manisa dan Defung, 
2017) 
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Tabel 3.1  

Variabel Penelitian dan Pengukuran Variabel 

(Lanjutan) 

 

No Variabel Definisi Operasional Pengukuran Variabel 

 b. Kinerja Pasar  Kinerja pasar menunjukkan 
bagaimana investor melihat 

nilai perusahaan yang 
biasanya tercermin melalui 

harga saham atau dividen 
yang dibagikannya.  
 

Tobin’s Q = 

(Equity Market Value 

+ Debt)/ Equity Book 
Value+Debt) 

(Permanasari, 2010) 
 

2.  Variabel 

Independen  

a. Economic 

Performance 

Disclosure  

Economic Performance 
Disclosure adalah dampak 

operasi perusahaan terhadap 
lingkungan mikro maupun 
makro atau seberapa besar 

kontribusi perusahaan pada 
pengembangan ekonomi di 

lingkungan masyarakat. 
(Wijayanti, 2015)  

Sustainability Report 

Disclosure Index 

(SRDI) economic =  

n/k (Jumlah item yang 
diungkapkan 

perusahaan / 9) 
(Nofianto dan 

Agustina, 2014) 
 
 

 b. Environtmental 

Performance 

Disclosure 

Environtmental Performance 
Disclosure  menunjukkan 
bentuk tanggungjawab secara 

moril perusahaan terhadap 
lingkungan tempat perusahaan 

beroperasi.  
(Wijayanti, 2015) 

Sustainability Report 

Disclosure Index 

(SRDI) environtmental =  

n/k  (Jumlah item yang 
diungkapkan 

perusahaan / 34) 
(Nofianto dan 
Agustina, 2014) 

 
 c. Social 

Performance 

Disclosure 

Social Performance 

Disclosure menyangkut 
dampak operasi perusahaan 
pada  ta dimana mereka 

beroperasi. Dimensi sosial 
mencakup 4 aspek, yaitu hak 

asasi manusia, masyarakat, 
ketenagakerjaan, dan 
tanggung jawab atas produk.  

(Wijayanti, 2015) 
 

Sustainability Report 

Disclosure Index 

(SRDI) social=  

n/k (Jumlah item yang 

diungkapkan 
perusahaan / 48) 

(Nofianto dan 
Agustina, 2014) 
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D. Metode Analisis Data 

1. Analisis Statistik Deskriptif 

Statistik deskriptif memberikan gambaran atau deskripsi suatu 

data yang seperti mean, standar deviasi, varian, maksimum, minimum, 

sum, range, kurtois, dan skewness dari data yang digunakan (Ghozali, 

2016 : 19). Statistik deskriptif merupakan proses transformasi data 

penelitian dalam bentuk kuantitatif sehingga mudah dipahami dan 

diinterpretasi. Analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

metode analisis statistik deskriptif.  

2. Uji Asumsi Klasik 

Model Regresi linier memiliki beberapa asumsi dasar yang 

harus dipenuhi untuk menghasilkan estimasi yang baik atau dikenal 

dengan Best Linier Unbiased Estimator. Dalam penelitian ini dilakukan 

uji asumsi klasik yang meliputi uji normalitas, uji autokorelasi, uji 

multikolinearitas, dan uji heteroskedastisitas.  

a. Uji Normalitas 

MenurutGhozali (2013 : 160) uji normalitas bertujuan untuk 

menguji apakah dalam model regresi variabel pengganggu atau 

residual yang digunakan memiliki distribusi normal. Uji normalitas 

data menjadi salah satu syarat pokok dalam analsis parametrik karena 

data-data yang akan dianalisis parametrik harus terdistribusi normal. 

Uji normalitas dalam penelitian ini adalah untuk menguji apakah 

model regresi, variabel independen dan variabel dependen memiliki 
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distribusi normal atau tidak. Uji ini biasanya digunakan untuk 

mengukur data berskala ordinal, interval, maupun rasio. Uji 

normalitas dalam penelitian ini dilakukan dengan menggunakan 

Kolmogorov Smirnov . Dasar yang digunakan untuk pengambilan 

keputusan dengan melihat angka probabilitas, dengan ketentuan : 

1) Jika nilai probabilitas > taraf signifikan yang ditetapkan (0.05), 

maka data terdistribusi secara normal. 

2)  Jika nilai probabilitas < taraf signifikan yang ditetapkan (0.05), 

maka data tidak terdistribusi secara normal. 

b. Uji Multikolinieritas 

Uji multikolinearitas memiliki tujuan untuk menguji apakh 

model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas 

(independen). Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi 

korelasi antara variabel independen (Ghozali, 2013 : 105). Metode 

yang dapat digunakan untuk menguji terjadinya multikolinearitas 

dapat dilihat dari matriks korelasi variabel-variabel bebas, Pada 

matriks korelasi, jika antar variabel terdapat korelasi yang cukup 

tinggi (umumnya di atas 0,90), maka  hal ini mengindikasikan 

terjadinya multikolinearitas (Ghozali, 2013: 106). Tidak adanya 

korelasi yang tinggi antarvariabel independen tidak berarti bebas dari 

multikolinearitas. Multikolinearitas dapat disebabkan karena adanya 

efek kombinasi dua atau lebih variabel independen (Ghozali, 2009 : 

95). 
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c. Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam 

suatu model regresi linier ada korelasi antar kesalahan pengganggu 

pada periode t dengan kesalahan periode sebelumnya (t-1). Apabila 

terjadi korelasi, artinya terdapat masalah autokorelasi. Autokorelasi 

muncul karena observasi yang berurutan sepanjang waktu berkaitan 

satu sama lain (Ghozali, 2013 : 110). Model regresi yang baik adalah 

bebas dari autokorelasi. Model regresi yang mengalami gejala 

autokorelasi memiliki standard error yang sangat besar, sehingga 

kemungkinan besar model regresi menjadi tidak signifikan. 

Salah satu cara yang digunakan untuk mendeteksi ada 

tidaknya autokorelasi ialah dengan menggunakanpendekatan Durbin 

Watson (DW Test). Uji Durbin- Watson mensyaratkan adanya 

intercept (konstanta) dalam model regresi dan tidak ada variabel log 

diantara variabel bebas (Ghozali, 2013 : 111). Uji Durbin Watson 

hanya digunakan untuk autokolerasi tingkat satu dan mensyaratkan 

adanya intercept dalam regresi dan tidak ada variabel lagi diantara 

variabel independen. Pengambilan keputusan ada tidaknya 

autokolerasi dengan membandingkan nilai DW dengan nilai tabel 

menggunakan nilai signifikansi 0,05. Jika nilai DW > nilai tabel, maka 

dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat autokolerasi (Ghozali, 2013 : 

111). 
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d. Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas dilakukan untuk mengetahui apakah 

variabel- variabel yang dioperasikan sudah mempunyai varians yang 

sama (homogen). Model regresi yang baik adalah model yang tidak 

terjadi heteroskedastisitas (Ghozali, 2013 : 139). Penelitian ini 

menggunakan  uji Park untuk mendeteksi ada atau tidaknya 

heteroskedastisitas. Uji Park  dilakukan dengan cara meregresi 

variabel independen dengan nilai logaritma residual yang telah 

dikuadratkan. Kriteria uji Park pada model regresi yang tidak terjadi 

heterokedastisitas adalah sebagai berikut (Ghozali, 2007 : 129): 

1) Jika memiliki variabel independen signifikan secara statistik 

mempengaruhi variabel dependen, maka mengindikasikan terjadi 

heterokedastisitas. 

2) Jika tidak memiliki variabel independen yang signifikan secara 

statistik mempengaruhi variabel dependen, maka mengindikasikan 

tidak terjadinya heterokedastisitas. 

 

3. Analisis Regresi Linier Berganda  

Analisis regresi linier berganda menurut Sugiyono (2010  : 277) 

adalah analisis yang digunakan untuk meramalkan bagaimana keadaan 

(naik turunnya) variabel dependen (kriterium), bila dua atau lebih variabel 

independen sebagai faktor prediktor dimanipulasi.  
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Penelitian ini menggunakan regresi linier berganda untuk menggambarkan 

hubungan beberapa variabel yang dinyatakan dengan rumu sebagai 

berikut: 

KK = α + β1EcPD + β2EnPD + β3SPD + e 

KP = α + β1 EcPD + β2 EnPD + β3SPD + e 

Dimana :  

KK = Kinerja Keuangan  

KP = Kinerja Pasar  

α  = Konstanta 

β1, β2, β3 = Koefisien Regresi 

EcPD = Economic Performance Disclosure 

EnPD = Environmental Performance Disclosure 

SPD = Social Performance Disclosure 

e  = Error terms 

4. Pengujian Hipotesis 

a. Koefisien Determinai (R2) 

Koefisien determinasi merupakan kuadrat dari koefisien korelasi 

sebagai ukuran untuk mengetahui kemampuan dari masing-masing 

vaiabel yang digunakan. Uji koefisien determinasi digunakan untuk 

mengukur seberapa besar variasi nilai variabel dependen dapat 

dijelaskan oleh variasi nilai dari variabel independen. Menurut Ghozali 

(2013:97) nilai koefisien korelasi yang mendekati 1 berarti  variabel 

independen telah memberikan (hampir) semua informasi yang 



45 

 

 

dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel dependen.  Pengujian 

koefisien determinasi dalam penelitian ini menggunakan uji Adjusted R 

Square. 

b. Uji Statistik F(Goodness of Fit) 

Uji statistik F pada dasarnya digunakan untuk mengukur 

ketepatan fungsi regresi dalam menaksir nilai aktual (goodness of fit) 

(Ghozali, 2013 : 98). Uji F menguji apakah variabel independen mampu 

menjelaskan variabel independen atau variabel dependen secara baik 

atau untuk menguji apakah model yang digunakan cocok (fit) atau 

tidak. Menentukan F tabel digunakan tingkat signifikansi 5% dengan 

derajat kebebasan pembilang (df) = k-1 dan derajat kebebasan penyebut 

(df) = n-k, dimana k adalah jumlah variabel. Pengujian dilakukan 

dengan kriteria : 

1) Jika F hitung > F tabel, atau p value< α = 0,05, maka Ho ditolak 

dan Ha diterima, artinya model regresi yang digunakan cocok (fit). 

2) Jika F hitung < F tabel, atau p value> α = 0,05, maka Ho diterima 

dan Ha ditolak, artinya model yang digunakan tidak cocok (tidak 

fit). 

 

 

 

 

 

 

Gambar 3.1 

Penerimaan Uji F 
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c. Uji Statistik t  

Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh 

pengaruh variabel independen dalam menerangkan variasi variabel 

dependen (Ghozali, 2013 : 98). Uji t digunakan untuk mengukur 

signifikansi pengaruh pengambilan keputusan dilakukan berdasarkan 

perbandingan nilai t hitung masing-masing koefisien regresi dengan t 

tabel (nilai kritis) sesuai dengan tingkat signifikansi yang digunakan. 

Penentuan nilai t tabel menggunakan tingkat signifikansi 5% dengan 

derajat kebebasan df = n-1, dimana n adalah jumlah sampel.  

1) Hipotesis Positif 

a) Ho ditolak jika t hitung > t tabel, atau p value< α = 0,05, artinya 

terdapat pengaruh antara variabel independen terhadap variabel 

dependen. 

b) Ho diterima jika t hitung < t tabel, atau p value> α = 0,05, 

artinya tidak terdapat pengaruh antara variabel independen 

terhadap variabel dependen. 

 

Gambar 3.2 

Penerimaan Hipotesis Positif
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Ho ditolak 

α = 5% 
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BAB V 

KESIMPULAN 

 

A. Kesimpulan 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh economic 

performance disclosure, environtmental performance disclosure, dan social 

performance disclosure terhadap kinerja keuangan dan kinerja pasar. Objek 

penelitian ini adalah perusahaan non keuangan yang terdaftar di BEI tahun 

2013-2016. Sampel yang diambil dengan metode purposive sampling 

diperoleh sampel sebanyak 13 perusahaan. Berdasarkan hasil penelitian, 

maka dapat diambil kesimpulan sebagai berikut : 

1. Hasil uji koefisien determinasi (R2 ) menunjukkan bahwa kemampuan 

variabel economic performance disclosure, environtmental performance 

disclosure, dan social performance disclosure dalam menjelaskan variabel 

kinerja keuangan adalah sebesar 16,2 %, sedangkan sisanya 83,8% 

dijelaskan oleh faktor-faktor lain di luar model penelitian ini. Sedangkan 

terhadap kinerja pasar, variabel economic performance disclosure, 

environtmental performance disclosure, dan social performance 

disclosure dalam menjelaskan variabel kinerja pasar adalah sebesar 25,4% 

sedangkan sisanya dijelaskan oleh faktor lain di luar model penelitian. 

2. Hasil uji statistik F menunjukkan bahwa variabel economic performance 

disclosure, environtmental performance disclosure, dan social 

performance disclosure mampu menjelaskan variabel depeden secara baik, 

dan model yang digunakan dalam penelitian ini sudah fit. 
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3. Hasil uji statistik t menunjukkan bahwa variabel economic performance 

disclosure, environtmental performance disclosure, dan social 

performance disclosure tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan 

maupun kinerja pasar.  

B. Keterbatasan Penelitian 

1. Variabel-variabel independen dalam penelitian ini hanya mampu 

menjelaskan sebesar 16,2 %, sedangkan sisanya 83,8% dijelaskan oleh 

faktor-faktor lain di luar model penelitian ini. Sedangkan terhadap kinerja 

pasar variabel indepeden mampu menjelaskan sebesar 25,4%. Hal ini 

menujukkan bahwa terdapat variabel lai yang juga dapat mempengaruhi 

kinerja keuangan dan kinerja pasar. 

2. Sampel perusahaan terbatas hanya pada perusahaan non keuangan saja. 

3. Belum melakukan uji beda untuk mengetahui perbedaan pengaruh antara 

pengungkapan sustainability report terhadap kinerja keuangan dan kinerja 

pasar. 

C. Saran 

1. Penelitian yang akan datang sebaiknya menggunakan variabel moderating 

atau intervening untuk memperkuat hubungan antara sustainability report 

terhadap kinerja keuangan dan kinerja pasar, seperti good corporate 

governance. 

2. Menggunakan sampel yang lebih banyak, dan tidak terbatas pada 

perusahaan non keuangan.  
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3. Melakukan uji beda untuk mengetahui perbedaan pengaruh antara 

pengungkapan sustainability report terhadap kinerja keuangan dan kinerja 

pasar.  
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