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ABSTRAK

Fluktuasi nilai perusahaan pada sektor Industri dan Energi selama periode
2021-2024 menjadi perhatian krusial di tengah ketidakpastian ekonomi dan
tuntutan keberlanjutan. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh
Sustainability Reporting, Ukuran Perusahaan, dan Profitabilitas terhadap Nilai
Perusahaan dengan Leverage sebagai variabel kontrol. Analisis dilakukan
menggunakan model regresi data panel Fixed Effect terhadap 83 perusahaan
sampel. Hasil penelitian menunjukkan bahwa Sustainability Reporting dan
Profitabilitas dan variabel kontrol Leverage berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Temuan ini mengindikasikan bahwa pasar modal
memberikan respons positif terhadap transparansi pengungkapan keberlanjutan
dan kinerja laba yang kuat. Sebaliknya, Ukuran Perusahaan berpengaruh negatif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan, yang menunjukkan bahwa skala aset
yang besar dipersepsikan sebagai potensi sumber inefisiensi selama periode
pengamatan. Secara keseluruhan, hasil penelitian menegaskan bahwa penciptaan
nilai perusahaan semakin ditentukan oleh respons strategis terhadap isu
keberlanjutan dan efisiensi profitabilitas, bukan semata-mata oleh ekspansi aset.

Kata Kunci: Sustainability Reporting, Ukuran Perusahaan, Profitabilitas, Nilai
Perusahaan, Sektor Industri, Sektor Energi.
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ABSTRACT

Fluctuations in firm value within the Industrial and Energy sectors during the
2021-2024 period have become a critical concern amid economic uncertainty and
increasing sustainability demands. This study aims to examine the effects of
Sustainability Reporting, Firm Size, and Profitability on Firm Value, with
Leverage included as a control variable. The analysis employs a Fixed Effects
panel data regression model using a sample of 83 firms. The results indicate that
Sustainability Reporting, Profitability, and the control variable Leverage have a
positive and statistically significant effect on firm value. These findings suggest
that capital markets respond favorably to transparent sustainability disclosures
and strong earnings performance. In contrast, Firm Size has a negative and
significant effect on firm value, indicating that a large asset scale is perceived as
a potential source of inefficiency during the observation period. Overall, the
results confirm that firm value creation is increasingly driven by strategic
responses to sustainability issues and profitability efficiency, rather than solely by
asset expansion.

Keywords: Sustainability Reporting, Firm Size, Profitability, Firm Value,
Industrial Sector, Energy Sector.
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BAB I

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Dalam dinamika pasar modal, tujuan utama pendirian suatu perusahaan adalah
untuk memaksimalkan kesejahteraan para pemegang sahamnya. Menurut Brigham
and Houston (2019), kesejahteraan ini dicapai dengan cara memaksimalkan nilai
perusahaan yang tercermin secara nyata pada harga saham di pasar modal. Nilai
perusahaan menjadi indikator krusial bagi investor karena mencerminkan persepsi
kolektif pasar terhadap kinerja manajemen, profil risiko, dan prospek
pertumbuhan entitas bisnis di masa depan. Nilai perusahaan yang tinggi
memberikan informasi positif bahwa manajemen telah berhasil mengelola sumber
daya secara efisien untuk menciptakan nilai ekonomi. Oleh karena itu, bagi
manajemen, upaya untuk meningkatkan nilai perusahaan bukan sekadar target
operasional, melainkan sebuah instrumen strategis untuk menarik modal dan
menjamin keberlangsungan perusahaan di mata publik (Pamungkas & Meini,

2022).

Fenomena di pasar modal Indonesia menunjukan dinamika yang fluktuatif
pada periode 2021-2024. Berdasarkan data statistik tahunan Bursa Efek Indonesia
(BEI) periode 2021-2024, terdapat perbedaan tren penilaian pasar antara sektor
industri dan energi. Sektor industri menunjukan tren penurunan nilai pasar secara

konsisten, di mana rasio Price to Book Value (PBV) menurun dari 1,85 pada tahun



2021 menjadi 0,84 pada 2024. Angka tersebut mengindikasikan bahwa pasar
menilai sektor industri relatif undervalued. Sebaliknya, sektor energi menunjukan
pola yang berbeda, setelah sempat mengalami penurunan dari 1,13 pada tahun
2022 menjadi 1,03 pada tahun 2023, nilai pasar sektor energi melonjak secara
signifikan menjadi 2,74 pada tahun 2024. Perbedaan tren penilaian pasar antara
kedua sektor ini pada rentang waktu yang sama menimbulkan urgensi untuk
meneliti lebih lanjut faktor-faktor yang menentukan nilai perusahaan. Berikut

merupakan grafik nilai PBV perusahaan sektor industri dan energi:

Tren Nilai Perusahaan (PBV) 2021 - 2024
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Sumber: Data Sekunder Diolah (2025)

Gambar 1. 1 Tren Nilai Perusahaan (PBV) 2021 — 2024

Dinamika ekosistem bisnis saat ini menunjukan pergeseran paradigma dari
fokus pada kinerja finansial semata menuju keberlanjutan jangka panjang. Konsep
triple bottom line menegaskan bahwa keberhasilan perusahaan diukur dari tiga
aspek utama, yaitu aspek ekonomi (profit), sosial (people) dan lingkungan (planet)
(Hou et al., 2025). Dalam konteks ini, sustainability reporting berperan strategis

sebagai instrumen pengungkapan yang tidak hanya bersifat kepatuhan, tetapi juga



bernilai ekonomi karena meningkatkan kredibilitas, reputasi, dan kepercayaan
pemangku kepentingan. Hal ini sejalan dengan temuan terbaru Sari et al. (2025)
yang menegaskan bahwa pengungkapan sosial (social reporting) memiliki
relevansi strategis karena tidak hanya meningkatkan kepercayaan publik, tetapi
juga memperkuat citra perusahaan sebagai entitas yang menjaga prinsip

keberlanjutan dalam praktik bisnisnya.

Penerapan pelaporan keberlanjutan di Indonesia diperkuat oleh Peraturan
Otoritas Jasa Keuangan (OJK) No. 51/POJK.03/2017 yang mewajibkan lembaga
jasa keuangan, emiten, dan perusahaan publik untuk menerapkan prinsip
keuangan berkelanjutan. Dalam perspektif Islam, prinsip keberlanjutan juga
sejalan dengan konsep habl min Allah, habl min an-nas, dan habl min al-‘alam
(Basri et al., 2024), yang menekankan pentingnya menjaga keseimbangan alam

guna mencegah kerusakan lingkungan.

Di Indonesia sustainability report telah diwajibkan bagi lembaga keuangan dan
perusahaan terbuka sejak tahun 2019 dan bagi perusahaan tercatat sejak tahun
2020. Namun, implementasinya baru efektif pada tahun 2021 akibat penundaan
karena pandemi Covid — 19. Pada tahun 2022, sebanyak 88% perusahaan tercatat
di Indonesia telah menerbitkan sustainability report (PwC, 2023). Meski
demikian, angka tersebut belum menjamin keterandalan substansi laporan yang
disajikan. Fakta di lapangan menunjukan adanya ketidakkonsistenan kualitas
pengungkapan, banyak perusahaan cenderung menyajikan laporan yang bersifat

naratif seremonial dan belum sepenuhnya mengacu pada standar global.



Ketidakkonsistenan kualitas dipicu oleh celah regulasi dalam Pasal 13 POJK
No. 51/2017, yang menyebutkan bahwa sanksi bagi perusahaan yang melanggar
kewajiban pelaporan hanyalah berupa sanksi administratif sebatas teguran atau
peringatan tertulis. Ringannya konsekuensi hukum ini memungkinkan perusahaan
di sektor berisiko tinggi, seperti industri dan energi hanya melakukan
pengungkapan minimalis untuk sekadar menggugurkan kewajiban administratif,
atau bahkan tetap tidak melapor karena rendahnya tekanan sanksi. Kondisi
tersebut memicu masalah kredibilitas informasi bagi para pemangku kepentingan,
yang berdampak pada asimetri informasi dan perbedaan persepsi investor. Hal ini
memperkuat urgensi penelitian untuk menguji secara empiris apakah SR benar-
benar memberikan nilai tambah ekonomi sebagai sinyal positif, atau sekadar

instrumen legitimasi tanpa dampak finansial riil.

Dukungan empiris terhadap peran strategis pengungkapan sustainability
reporting menunjukkan hasil yang bervariasi (research gap). Sejumlah studi
terbaru menemukan bahwa sustainability reporting berpengaruh positif signifikan
terhadap nilai perusahaan (MacCarthy 2025; Sahetapy 2023; Linh et al 2022;
Erawati & Handayani 2024; Ardelia & Retnani 2025). Temuan ini selaras dengan
pandangan bahwa pasar menghargai transparansi dan komitmen keberlanjutan.
Namun, hasil berbeda ditemukan oleh Fadillah dan Noormansyah (2023) serta
Muhid et al. (2024) yang menyimpulkan bahwa sustainability reporting
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Beberapa penelitian lainnya juga
menemukan bahwa sustainability reporting tidak berpengaruh signifikan (Sari &

Wahidahwati, 2021). Inkonsistensi ini menunjukkan bahwa manfaat ekonomi dari



sustainability reporting masih menjadi perdebatan dan perlu penelitian lanjutan

khususnya dalam konteks pasar modal Indonesia.

Analisis nilai perusahaan tidak dapat dilepaskan dari faktor fundamental seperti
ukuran perusahaan dan profitabilitas yang tetap memegang peranan penting dalam
pembentukan nilai perusahaan. Ukuran perusahaan mencerminkan skala operasi
serta kapasitas sumber daya yang dimiliki suatu entitas bisnis dalam menjalankan
aktivitas ekonominya. Menurut Brigham and Houston (2019), ukuran perusahaan
umumnya diproksikan melalui total asset yang tercantum dalam neraca (balance
sheet), karena indikator tersebut mencerminkan skala operasi dan kapasitas
ekonomi suatu bisnis. Semakin besar ukuran perusahaan, semakin besar pula
kapasitas operasional dan kemampuan finansial yang dimilikinya untuk
mempertahankan stabilitas jangka panjang. Oleh karena itu, ukuran perusahaan
menjadi variabel fundamental yang krusial bagi investor dalam menilai prospek
emiten, karena mencerminkan kemampuan entitas dalam menghadapi

ketidakpastian bisnis.

Profitabilitas merupakan indikator kinerja utama yang menjadi fokus evaluasi
investor karena mencerminkan hasil akhir dari berbagai kebijakan dan keputusan
manajerial dalam mengelola sumber daya perusahaan (Brigham & Houston,
2019). Perusahaan dengan tingkat profitabilitas tinggi dinilai memiliki efisiensi
operasional yang baik dan mampu memberikan tingkat pengembalian (return)
yang menarik bagi pemegang saham. Kenaikan permintaan ini secara mekanisme
pasar akan meningkatkan harga saham, yang pada akhirnya meningkatkan nilai

perusahaan. Oleh karena itu, dalam penelitian ini, ukuran perusahaan dan



profitabilitas ditempatkan sebagai faktor determinan penting, bersama dengan
sustainability reporting, untuk menguji pengaruhnya terhadap nilai perusahaan di

sektor industri dan energi yang terdaftar di BEIL

Penelitian empiris menunjukkan bahwa baik ukuran perusahaan maupun
profitabilitas berperan penting dalam memengaruhi nilai perusahaan. Hasil
mengenai profitabilitas umumnya menunjukkan pengaruh positif signifikan
terhadap nilai perusahaan (Fauzya, 2021; Lutfiah et al., 2023; Oktaviani et al.,
2024; Ardelia & Retnani, 2025; Kaulika & Imronudin, 2025). Namun demikian,
beberapa penelitian menunjukkan hasil berbeda, seperti Hidayat dan Khotimah
(2022) yang menemukan profitabilitas tidak berpengaruh signifikan serta Sari dan
Wahidahwati (2021) dan Santioso (2025) yang justru menemukan pengaruh
negatif signifikan. Hasil yang beragam ini menunjukkan perlunya pengujian ulang

terhadap pengaruh profitabilitas dalam konteks sektor dan periode yang berbeda.

Hasil penelitian mengenai ukuran perusahaan menunjukkan inkonsistensi.
Beberapa studi menyimpulkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif
signifikan terhadap nilai perusahaan (Sari & Wahidahwati, 2021; Hidayat &
Khotimah, 2022; Lutfiah et al., 2023; Oktaviani et al., 2024; Kaulika &
Imronudin, 2025). Namun, penelitian lain menemukan bahwa ukuran perusahaan
tidak berpengaruh signifikan (Fauzya, 2021 dan Fadilah & Noormansyah, 2023)
atau bahkan berpengaruh negatif (Firdaus & Artati, 2023; Muhid et al., 2024;

Santioso, 2025).



Sebagai landasan konseptual utama, penelitian ini mengacu pada studi terbaru
MacCarthy, (2025) yang membuktikan bahwa sustainability reporting
berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan dalam jangka panjang,
Namun, MacCarthy menekankan bahwa faktor non-keuangan tidak dapat berdiri
sendiri tanpa dukungan fundamental keuangan yang kuat. Untuk melengkapi
perspektif tersebut, penelitian ini mengintegrasikan variabel fundamental yang
dirujuk dari studi Fauzya (2021), yaitu ukuran perusahaan dan profitabilitas, yang
terbukti menjadi determinan vital dalam pembentukan nilai pasar. Gabungan
antara aspek keberlanjutan dan fundamental keuangan ini yang akan menjadi

kerangka dasar pengembangan model dalam penelitian ini.

Penelitian ini menawarkan kebaruan (novelty) yang spesifik. Pertama,
penelitian ini menggabungkan sektor industri dan energi. Pemilihan ini didasarkan
pada klasifikasi kedua sektor tersebut sebagai sektor high profile yang memiliki
tingkat sensitivitas tertinggi terhadap isu lingkungan serta sorotan publik yang
tinggi. Aktivitas produksi sektor energi sangat erat kaitannya dengan emisi gas
rumah kaca, sementara sektor industri berhadapan langsung dengan isu
pengelolaan limbah dan efisiensi energi. Kondisi tersebut menyebabkan tekanan
regulasi terhadap kedua sektor untuk mengadopsi prinsip keberlanjutan meningkat
tajam pada periode 2021-2024, terutama setelah penguatan implementasi POJK

51/2017.

Pemilihan periode 2021-2024 didasarkan pada fase krusial perekonomian yang
ditandai dengan volatilitas pasar yang tinggi. Periode ini merupakan masa transisi

yang penuh tantangan dari puncak pandemi menuju pemulihan ekonomi yang



disertai dengan ketidakpastian global. Urgensi pemilihan periode ini diperkuat
oleh studi Romadhon dan Ardiansyah (2022) yang menyoroti bahwa kondisi
pandemi membawa guncangan signifikan yang mengubah perilaku pasar modal
dalam menilai risiko serta nilai perusahaan. Oleh karena itu, periode ini menjadi
momentum yang sangat relevan untuk menguji bagaimana investor menilai
kembali risiko dan nilai perusahaan sebagai respon terhadap fluktuasi informasi

yang terjadi.

Integrasi aspek keuangan dan non keuangan secara simultan menjadi semakin
krusial seiring dengan tuntutan standar pelaporan global yang mewajibkan
perusahaan untuk  meningkatkan transparansi melalui prinsip ESG
(Environmental, Social, and Governance). Transformasi ini menuntut perusahaan
tidak hanya mengejar profitabilitas, tetapi juga menjaga stabilitas nilai perusahaan
di mata investor melalui praktik bisnis yang bertanggung jawab. Oleh karena itu,
periode 2021-2024 sangat relevan untuk menganalisis seberapa besar pengaruh
sustainability reporting, ukuran perusahaan, dan profitabilitas mampu menjadi
determinan utama nilai perusahaan dalam menghadapi kondisi pasar yang

dinamis.

Penelitian ini secara garis besar bertujuan untuk mengklarifikasi peran
pengungkapan  sustainability reporting dengan mengintegrasikan faktor
fundamental dalam menjelaskan pengaruhnya terhadap nilai perusahaan pada
objek gabungan sektor high profile. Kebaruan penelitian ini terletak pada integrasi
konteks regulasi keberlanjutan dan dinamika pemulihan ekonomi. Dengan

demikian, penelitian ini diharapkan memberikan kontribusi konkret berupa bukti



empiris terbaru mengenai efektivitas sutainability reporting pada fase ekonomi
yang dinamis, serta merumuskan rekomendasi strategis bagi manajemen dan
pembuat kebijakan dalam menyeimbangkan fokus antara kinerja fundamental dan

kepatuhan keberlanjutan untuk memaksimalkan nilai perusahaan.

Berdasarkan fenomena perbedaan nilai pasar pada sektor high profile, urgensi
isu lingkungan dalam perspektif Islam dan regulasi, serta kebutuhan untuk
mengklarifikasi inkonsistensi pengaruh variabel pada kondisi ekonomi yang
dinamis, penulis mengangkat judul “Pengaruh Pengungkapan Sustainability
Reporting, Ukuran Perusahaan, dan Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan
Sektor Industri dan Energi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2021-

2024”.

B. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang dan identifikasi masalah yang telah diuraikan,

maka rumusan masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Apakah pengungkapan sustainability reporting berpengaruh terhadap nilai
perusahaan pada sektor industri dan energi yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia periode 2021-20247?

2. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada sektor

industri dan energi yang terdaftar di BEI periode 2021-20247?

3. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada sektor

industri dan energi yang terdaftar di BEI periode 2021-2024?
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. Tujuan Penelitian:

Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan dari penelitian ini adalah:

. Untuk mengetahui pengaruh pengungkapan sustainability reporting terhadap

nilai perusahaan sektor industri dan energi di BEI periode 2021-2024.

Untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan

sektor industri dan energi di BEI periode 2021-2024.

. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan sektor

industri dan energi di BEI periode 2021-2024.

Manfaat penelitian:

. Manfaat Teoritis

Penelitian yang dilakukan diharapkan dapat memberikan kontribusi teoritis

bagi pengembangan ilmu akuntansi, khususnya dalam bidang akuntansi keuangan

dan keberlanjutan (sustainability accounting). Secara spesifik, hasil penelitian ini

memperkaya khazanah keilmuan dengan:

a. Memberikan bukti empiris terbaru mengenai pengaruh Sustainability

Reporting, Ukuran Perusahaan, dan Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan
pada sektor high profile (Industri dan Energi) di era pemulihan ekonomi yang
dinamis.

Memperkuat relevansi Teori Legitimasi dan Teori Stakeholder dalam
menjelaskan respon pasar terhadap informasi non-keuangan, serta menguji
kembali validitas Earnings Information Content Theory dan Size Hypothesis

dalam kondisi pasar yang dinamis.

2. Manfaat Praktis
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a. Bagi Manajemen Perusahaan

Penelitian ini memberikan panduan strategis bagi manajemen perusahaan,
khususnya di sektor industri dan energi, dalam upaya memaksimalkan nilai
perusahaan. Temuan mengenai pengaruh sustainability reporting, ukuran
perusahaan, dan profitabilitas dapat digunakan sebagai dasar evaluasi untuk
menyeimbangkan fokus antara ekspansi aset, efisiensi laba, dan kepatuhan
keberlanjutan. Penelitian ini menekankan bahwa pelaporan keberlanjutan bukan
sekadar beban biaya, melainkan investasi reputasi yang krusial untuk menjaga
legitimasi dan keberlangsungan bisnis jangka panjang di tengah sorotan publik.
b. Bagi Regulator

Hasil penelitian ini berpotensi menjadi masukan empiris bagi Otoritas Jasa
Keuangan (OJK) dan pembuat kebijakan dalam mengevaluasi efektivitas
penerapan POJK No. 51/POJK.03/2017 tentang Keuangan Berkelanjutan. Temuan
ini relevan sebagai pertimbangan untuk memperkuat standarisasi dan pengawasan
kualitas pengungkapan laporan keberlanjutan di Indonesia. Selain itu, penelitian
ini mendukung perumusan kebijakan yang mendorong perusahaan sektor high
profile untuk lebih transparan dan akuntabel, guna menciptakan iklim pasar modal
yang berintegritas dan berdaya saing global.
c. Bagi Investor dan Masyarakat

Penelitian ini bermanfaat sebagai sumber informasi yang komprehensif bagi
investor dan calon investor dalam pengambilan keputusan investasi yang lebih
bijak. Temuan ini memberikan wawasan bahwa dalam menilai prospek emiten,

investor tidak hanya perlu melihat fundamental keuangan, seperti profitabilitas
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dan aset, tetapi juga harus mempertimbangkan komitmen perusahaan terhadap
aspek lingkungan dan sosial (sustainability reporting) sebagai indikator mitigasi
risiko jangka panjang. Bagi masyarakat, penelitian ini memberikan gambaran
mengenai kontribusi sektor industri dan energi terhadap pembangunan

berkelanjutan.

E. Sistematika Pembahasan

Sistematika pembahasan dalam penelitian ini disusun untuk memberikan
pemahaman komprehensif kepada pembaca mengenai isi, arah, serta struktur
penulisan yang mengkaji pengaruh sustainability reporting, ukuran perusahaan,
dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan sektor industri dan energi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2021-2024. Penelitian ini disusun

ke dalam lima bab utama sebagai berikut:

BAB I PENDAHULUAN

Bab ini memaparkan latar belakang permasalahan, rumusan masalah, tujuan
penelitian, manfaat penelitian, dan sistematika penulisan. Bagian latar belakang
menjelaskan urgensi sustainability reporting sebagai instrumen transparansi dan
legitimasi perusahaan dalam konteks penerapan prinsip Environmental, Social,
and Governance (ESG) di Indonesia, serta keterkaitannya dengan ukuran
perusahaan dan profitabilitas dalam menentukan nilai perusahaan. Rumusan
masalah difokuskan pada bagaimana pengaruh sustainability reporting, ukuran

perusahaan, dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan sektor industri dan energi.

BAB II LANDASAN TEORI
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Bab ini berisi kajian teoritis yang mendasari penelitian, meliputi Teori
Legitimasi, Teori Stakeholder, Size Hypothesis, dan Earnings Information Content
Theory yang menjadi dasar konseptual hubungan antarvariabel. Selain itu,
disajikan pula tinjauan hasil penelitian terdahulu untuk mengidentifikasi
kesenjangan penelitian (research gap) serta membangun kerangka konseptual
penelitian. Bab ini diakhiri dengan pengembangan hipotesis yang
menggambarkan arah hubungan antara sustainability reporting, ukuran

perusahaan, profitabilitas, dan nilai perusahaan.

BAB III METODOLOGI PENELITIAN

Bab ini menjelaskan metode yang digunakan dalam penelitian kuantitatif ini.
Uraian meliputi jenis dan pendekatan penelitian, populasi dan sampel yang terdiri
dari perusahaan sektor industri yang terdaftar di BEI periode 2021-2024, jenis
dan sumber data sekunder, teknik pengumpulan data, serta metode analisis data
yang digunakan. Selain itu, bab ini juga memuat definisi operasional setiap
variabel, yaitu sustainability reporting, ukuran perusahaan, profitabilitas, dan nilai

perusahaan, lengkap dengan indikator pengukurannya.

BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN

Bab ini menyajikan hasil analisis data empiris dan pembahasan yang
dikaitkan dengan teori dan penelitian terdahulu. Analisis dilakukan untuk menguyji
pengaruh sustainability reporting, ukuran perusahaan, dan profitabilitas terhadap

nilai perusahaan sektor industri. Pembahasan diarahkan untuk menafsirkan hasil
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penelitian dalam konteks implementasi praktik keberlanjutan di Indonesia, serta

untuk melihat kesesuaian atau perbedaan dengan temuan empiris sebelumnya.

BAB V PENUTUP

Bab terakhir berisi kesimpulan yang menjawab rumusan masalah
penelitian dan menyajikan implikasi hasil penelitian bagi teori, praktik, dan
kebijakan. Kesimpulan mencakup temuan utama mengenai pengaruh
sustainability reporting, ukuran perusahaan, dan profitabilitas terhadap nilai
perusahaan sektor industri di Indonesia. Selain itu, bab ini juga memberikan saran
bagi pihak akademisi, praktisi, regulator, dan peneliti selanjutnya untuk
memperluas kajian terkait integrasi aspek keuangan dan keberlanjutan dalam

pembentukan nilai perusahaan.



BABYV

PENUTUP

A. Kesimpulan

Penelitian ini menghasilkan temuan empiris yang menjawab rumusan masalah
dan hipotesis yang telah dirumuskan. Seluruh proses pengujian memberikan
gambaran yang komprehensif mengenai bagaimana variabel sustainability
reporting, ukuran perusahaan, dan profitabilitas berkontribusi terhadap nilai
perusahaan pada sektor industri dan energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2021-2024. Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan, dapat ditarik

kesimpulan sebagai berikut:

Pertama, pengungkapan sustainability reporting berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan. Dengan demikian, hipotesis pertama (H1)
diterima. Hasil ini membuktikan bahwa transparansi perusahaan dalam aspek
ekonomi, lingkungan, dan sosial mampu memberikan kontribusi nyata terhadap
kenaikan nilai pasar perusahaan (7obins (). Temuan ini mendukung teori
stakeholder dan legitimasi, di mana transparansi keberlanjutan dianggap sebagai
informasi positif oleh investor untuk memperkuat kepercayaan publik dan

mengurangi ketidakpastian informasi di pasar modal.

Kedua, ukuran perusahaan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan. Hal ini menunjukan bahwa hipotesis kedua (H2) yang menyatakan

ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, ditolak. Temuan
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ini memberikan bukti empiris yang menolak asumsi bahwa perusahaan besar
selalu memiliki keunggulan stabilitas. Dalam periode penelitian 2021-2024, skala
aset yang terlalu besar justru menjadi beban bagi penilaian pasar. Investor menilai
bahwa perusahaan besar pada sektor industri dan energi menghadapi hambatan
operasional dan beban biaya tetap yang lebih berat di tengah gangguan
pengiriman barang dunia (supply chain disruption) dibandingkan perusahaan yang

lebih kecil dan lincah.

Ketiga, profitabilitas yang diproksikan dengan Return on Equity (ROE)
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Maka, hipotesis
ketiga (H3) diterima. Temuan ini secara teoretis mendukung Earnings Information
Content Theory (Teori Kandungan Informasi Laba), yang menyatakan bahwa
angka laba akuntansi memuat informasi vital (value-relevant) yang digunakan
investor untuk memprediksi prospek masa depan. Kenaikan ROE dianggap
sebagai informasi positif mengenai efektivitas manajemen dalam mengelola
modal ekuitas yang direspon seketika oleh pasar melalui kenaikan harga saham

dan nilai perusahaan.

Secara keseluruhan, penelitian ini memberikan kontribusi secara teoretis
maupun praktis dalam kajian pasar modal dan akuntansi keberlanjutan. Secara
teoretis, penelitian ini memperkaya literatur mengenai integrasi faktor non-
keuangan (sustainability reporting) dan fundamental keuangan (ukuran
perusahaan dan profitabilitas) dalam menjelaskan variasi nilai perusahaan di
sektor industri dan energi. Temuan ini memperkuat relevansi teori legitimasi dan

teori stakeholder, yang membuktikan bahwa transparansi ESG merupakan elemen
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vital dalam pembentukan nilai perusahaan modern. Selain itu, penelitian ini
memberikan wawasan kritis terhadap size hypothesis, dengan membuktikan secara
empiris bahwa dalam kondisi masa pemulihan ekonomi yang dinamis, skala aset
yang besar tidak selalu menjamin penciptaan nilai, melainkan efisiensi dan

fleksibilitas perusahaan yang lebih di apresiasi pasar.

Secara praktis, hasil penelitian ini dapat menjadi masukan strategis bagi
manajemen perusahaan sektor industri dan energi untuk tidak sekadar berfokus
pada ekspansi aset (size), melainkan lebih memprioritaskan efisiensi profitabilitas
dan konsistensi pelaporan keberlanjutan sebagai penggerak utama nilai
perusahaan. Penelitian ini juga memberikan informasi relevan bagi regulator
(OJK) terkait efektivitas penerapan POJK No. 51/2017, serta bagi investor dalam
merumuskan keputusan investasi yang lebih bijak dengan mempertimbangkan

aspek fundamental dan kepatuhan ESG.

B. Keterbatasan dan Saran

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan yang perlu diperhatikan dalam
menginterpretasikan hasilnya. Pertama, periode penelitian yang relatif singkat
(2021-2024) dan bertepatan dengan masa transisi ekonomi yang sangat
menantang dan diwarnai oleh ketidakpastian global. Kondisi khusus ini
memberikan tekanan eksternal yang unik, seperti gangguan rantai pasok dan
volatilitas harga komoditas (Kemenkeu, 2023). Hal ini sangat memengaruhi
temuan penelitian, terutama mengenai mengapa ukuran perusahaan yang besar
justru memberikan pengaruh negatif terhadap nilai perusahaan pada masa

tersebut. Kedua, objek penelitian terbatas pada sektor industri dan energi yang
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termasuk dalam kategori perusahaan dengan dampak lingkungan tinggi (high
profile). Hal ini membuat hasil penelitian tidak dapat langsung disamakan
(generalisasi) dengan sektor lain yang memiliki karakteristik berbeda atau tingkat
risiko lingkungan yang lebih rendah. Terakhir, pengukuran sustainability
reporting masih menggunakan pendekatan indeks pengungkapan (disclosure
index) berdasarkan kuantitas item yang dilaporkan, sehingga belum sepenuhnya
mampu menangkap kualitas mendalam atau efektivitas implementasi praktik

keberlanjutan secara kualitatif di lapangan.

Penelitian selanjutnya disarankan untuk memperluas periode pengamatan agar
dapat menangkap dinamika jangka panjang pengaruh sustainability reporting dan
faktor fundamental terhadap nilai perusahaan dalam kondisi ekonomi yang lebih
stabil. Penelitian mendatang juga dapat melakukan studi komparasi dengan
menambahkan sektor lain di luar kategori high profile, seperti sektor barang
konsumsi atau keuangan, untuk melihat konsistensi pengaruh variabel. Terakhir,
pengukuran variabel keberlanjutan disarankan menggunakan indikator yang lebih
komprehensif, misalnya menggunakan skor ESG dari lembaga pemeringkat
independen, seperti Bloomberg atau Refinitiv, untuk mendapatkan hasil yang

lebih objektif.

Secara praktis, peneliti memberikan saran kepada Otoritas Jasa Keuangan
(OJK) untuk mengevaluasi kembali mekanisme sanksi dalam Pasal 13 POJK No.
51/2017. Penguatan sanksi dari sekadar teguran tertulis menjadi sanksi yang lebih
tegas, serta standardisasi indikator pelaporan, sangat diperlukan untuk

meningkatkan kredibilitas informasi dan mencegah praktik pengungkapan yang
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hanya bersifat formalitas. Langkah ini krusial agar laporan keberlanjutan dapat

memberikan nilai tambah nyata bagi kepercayaan investor di pasar modal.
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