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ABSTRAK 

 

Return saham adalah nilai keuntungan/kerugian atas kepemilikan sebuah saham oleh 

investor pada periode tertentu. Keuntungan dan Kerugian tersebut dipengaruhi oleh daya beli dan 

daya jual saham di pasar modal. Daya beli dan daya jual tersebut dipengaruhi oleh informasi 

informasi yang tersebar diantara para investor di pasar modal. Laporan keberlanjutan mengungkap 

informasi kinerja keberlanjutan ekonomi, sosial, dan lingkungan pada perusahaan. Penelitian ini 

bertujuan untuk membuktikan pengaruh variabel sustainability report terhadap return saham. 

Variabel independen dalam penelitian ini sustainability report yang diukur menggunakan nilai 

pengungkapan kinerja ekonomi, nilai pengungkapan kinerja sosial, dan nilai pengungkapan kinerja 

lingkungan. Variabel dependen dalam penelitian ini adalah return saham. Populasi dalam 

penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia. Sampel 

penelitian adalah 20 perusahaan yang didapatkan dari teknik purposive sampling. Teknik 

pengumpulan data yang digunakan adalah dokumentasi yang bersumber dari publikasi laporan 

keberlanjutan pada tahun 2021. Analisis data dilakukan dengan regresi linier berganda 

menggunakan data cross section. Hasil penelitian menunjukan bahwa variabel pengungkapan 

kinerja ekonomi, pengungkapan kinerja sosial, pengungkapan kinerja lingkungan berpengaruh 

positif terhadap return saham. 

Kata Kunci : Sustainability Report, Return Saham 
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ABSTRACT 

 

Stock return is the value of gain/loss on the ownership of a share by an investor in a certain 

period. These gains and losses are influenced by the purchasing power and selling power of shares 

in the capital market. Purchasing power and selling power are influenced by information that is 

spread among investors in the capital market. The sustainability report discloses information on 

the company's economic, social and environmental sustainability performance. This study aims to 

prove the effect of the variable sustainability report on stock returns. The independent variable in 

this study is the sustainability report which is measured using the disclosure value of economic 

performance, the disclosure value of social performance, and the disclosure value of 

environmental performance. The dependent variable in this study is stock returns. The population 

in this study are manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange. The research 

sample is 20 companies obtained from a purposive sampling technique. The data collection 

technique used is documentation sourced from the publication of a sustainability report in 2021. 

Data analysis was performed by multiple linear regression using cross section data. The results 

showed that the variables of disclosing economic performance, disclosing social performance, 

disclosing environmental performance had a positive effect on stock returns. 

Keywords: Sustainability Report, Stock Return 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Beberapa dekade akhir ini dunia sedang dilanda isu Keberlanjutan kehidupan di muka 

bumi. Hal ini dibuktikan dengan dibentuknya aksi global yang bernama Sustainability 

Development Goals (SGDs) oleh PBB di Brazil Tahun 2012 untuk mengakhiri kemiskinan, 

mengurangi kesenjangan dan melindungi lingkungan (Nation & Ellerbeck, 2022). Kegiatan 

perekonomian menjadi bahasan yang tak luput dari program SGDs. Kegiatan perkonomian di 

indonesia saat ini belum sepenuhnya melaksanakan program SGDs. Salah satu contoh kasusnya 

adalah pencemaran limbah pabrik manufaktur tesktil PT Sri Rejeki Isman (Romadhoni, 2021). Hal 

ini menandakan Perusahaan di indonesia masih mengabaikan dampak kegiatan ekonomi mereka 

terhadap pembangunan berkelanjutan. Padahal Program Pembangunan berkelanjutan ini 

memberikan manfaat terhadap keberlanjutan usaha. Perusahaan di Indonesia hanya mementingkan 

keberlanjutan usaha yang diukur dengan kinerja ekonomi entitas dalam menghasilkan laba. Para 

manajer perusahaan menutup mata atas dampak kerusakan yang dihasilkan dari kegiatan ekonomi 

mereka. Namun sekarang para stakeholder memperluas sudut pandang tentang konsep 

keberlanjutan usaha yang diukur hanya sebatas kemampuan profitabilitas. Mereka mulai 

memikirkan faktor faktor lain yang harus dipertimbangkan disisi kinerja ekonomi (Riley, 2017).  

Global Reporting Initiative merupakan sebuah organisasi independen yang menyediakan 

standar pelaporan keberlanjutan yang memperhatikan 3 aspek kinerja perusahaan untuk 

mendukung program pembangunan berkelanjutan. Aspek aspek tersebut adalah aspek kinerja 

ekonomi, sosial, dan lingkungan. Didalam standar tersebut terdapat 91 indikator Keberlanjutan 

yang harus dipenuhi oleh entitas untuk mencapai Pembangunan Keberlanjutan. Dengan adanya 

standar tersebut, maka beberapa dekade ini publikasi beberapa entitas tidak hanya sekedar laporan 

keuangan saja, tetapi juga menerbitkan laporan sustainability report secara terpisah. Kelengkapan 

indikator yang dilaporkan tentu akan menentukan kualitas sinyal para stakeholder terhadap 

Keberlanjutan entitas disektor ekonomi,lingkungan, dan sosial. 

Return Saham adalah keuntungan/kerugian yang diperoleh investor atas asset yang 

dipegang (A & C, 2007). Cara menghitung return saham dengan konsep capital gain/loss adalah 

dengan mengurangkan harga saham saat ini dengan harga periode sebelumnya lalu dibagi dengan 
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harga saham periode sebelumnya (Abdul, 2003). Jika hasil perhitungan adalah minus, maka 

investor mengalami kerugian akibat penurunan harga. Namun jika hasil perhitungan positif, maka 

investor mengalami keuntungan akibat harga saham yang naik (Alfonsus , 1994). Naik Turunnya 

harga saham ini di sebabkan oleh daya jual,daya beli dan keputusan investasi investor berdasarkan 

analisa fundamental terhadap entitas (Eduardus, 2001). Sebelum adanya isu Keberlanjutan yang 

mengakibatkan belum ada penerbitan laporan sustainability, sumber informasi yang didapatkan 

investor terbatas hanya pada laporan keuangan. Jika analisa investor baik terhadap peforma entitas 

berdasarkan laporan keuangan, maka mereka yakin akan Keberlanjutan usaha entitas tersebut dan 

daya beli dipasar modal pun menguat. Sehingga mengakibatkan kenaikan harga saham. Namun 

Jika analisa investor buruk terhadap peforma entitas berdasarkan laporan keuangan, maka mereka 

tidak yakin akan Keberlanjutan usaha entitas tersebut dan daya jual dipasar modal pun menguat. 

Sehingga mengakibatkan penurunan harga saham (Kamaruddin, 1996).  Publikasi sustainability 

report disamping laporan keuangan mengungkap informasi yang berguna bagi investor sehingga 

alat pertimbangan investasi menjadi luas yang mencakup keberlangsung aspek 

ekonomi,lingkungan,dan sosial. Namun masih diperlukan penelitian lebih lanjut terkait pengaruh 

sustainability report terhadap return saham. 

Sebanyak 3 Peneliti sebelumnya yang melakukan penelitian sejalur dengan topik peneliti 

di bidang sustainability report, menemukan hasil penelitian yang berbeda beda terkait pengaruh 

publikasi sustainability report terhadap return saham. Oleh karena itu peneliti ingin 

mengembangkan lebih lanjut menggunakan variabel dependen yang lebih luas yaitu return saham 

dan memecah variabel independen berdasarkan aspek ekonomi,lingkungan,dan sosial agar 

meningkatkan kekayaan informasi dalam penelitian ini. Judul penelitian yang dilakukan peneliti 

adalah “Pengaruh Sustainability Report Terhadap Return saham” 

 

1.2 Rumusan Masalah 

1.2.1 Apakah Pengungkapan Kinerja Ekonomi berpengaruh terhadap Tingkat Return 

Saham? 

1.2.2 Apakah Pengungkapan Kinerja Sosial berpengaruh terhadap Tingkat Return Saham? 
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1.2.3 Apakah Pengungkapan Kinerja Lingkungan berpengaruh terhadap Tingkat Return 

Saham? 

 

1.3 Tujuan 

1.3.1 Membuktikan Pengaruh Pengungkapan Kinerja Ekonomi terhadap Return Saham. 

1.3.2 Membuktikan Pengaruh Pengungkapan Kinerja Sosial terhadap Return Saham. 

1.3.3 Membuktikan Pengaruh Pengungkapan Kinerja Lingkungan terhadap Return Saham. 

 

1.4 Manfaat  

1.4.1 Manfaat untuk manajer 

Memberikan pemahaman relevansi informasi yang tercantum dalam sustainability 

report terkait peforma kinerja ekonomi, sosial, dan lingkungan terhadap return saham 

perusahaan di pasar modal. 

1.4.2 Manfaat untuk investor 

Memberikan pemahaman relevansi informasi yang tercantum dalam sustainability 

report terkait peforma kinerja ekonomi, sosial, dan lingkungan terhadap return saham yang 

dimilikinya di pasar modal. 
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BAB II 

KAJIAN PUSTAKA 

 

2.1 Kajian Teoritis 

2.1.1 Triple Bottom Line Theory. 

Buku “The Triple Bottom Line of 21st Century Business” Karya John 

Elkington menjelaskan bahwa Konsep Triple Bottom Line merupakan pengukuran 

keberhasilan sebuah perusahaan dalam mencapai sustainability business. 3 pilar 

yang menjadi perhatian dalam teori ini adalah Profit, People,dan Planet. Perusahaan 

Pada zaman dahulu hanya memperhatikan Kinerja Ekonomi saja. Tetapi seiring 

perkembangan zaman kini Kinerja lingkungan, dan sosial menjadi fokus perhatian 

yang tidak kalah penting dengan peforma ekonomi (Bodie, Kane, & Marcus, 2013). 

2.1.2 Stakeholder Theory 

Dalam Jurnal “Stakeholder-Based Analysis of Sustainability Report: A 

Case Study on Mining Companies in Indonesia” karya Ati Harmoni menjelaskan 

Teori Stakeholder mengajarkan bahwa sebuah entitas bisnis seharusnya bekerja 

dengan memperhatikan kepuasan semua stakeholder (Harmoni, 2013). Stakeholder 

adalah semua pihak yang mendukung Keberlanjutan entitas. Contoh nya adalah 

pemberi modal, pinjaman, konsumen, karyawan, dan semua unsur yang yang 

mendukung Keberlanjutan usaha sebuah entitas. Untuk memuaskan salah satu 

stakeholder yaitu investor tentunya dengan memastikan bahwa Keberlanjutan 

usaha entitas dapat dihandalkan. Sehingga dengan terjaminnya Keberlanjutan 

usaha akan menjaga risiko portfolio seorang investor 

2.1.3 Teori Signaling 

Teori Signaling dijelaskan pada buku “Teori Pasar Modal” terbitan otoritas 

jasa keuangan. Teori Signaling menjelaskan adanya asimetri informasi antara 

perusahaan dan stakeholder. Cara untuk mengurangi asimetri informasi adalah 

dengan cara memberikan informasi kepada investor (Keuangan, 2016). Informasi 

dapat berupa laporan keuangan. Adanya publikasi laporan sustainability menjadi 

alat tambahan analisa investor terhadap Keberlanjutan usaha dimana ia memegang 
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saham perusahaan tersebut. Hasil analisa investor terhadap publikasi informasi 

akan mempengaruhi permintaan dan penawaran saham di pasar modal 

 2.1.4 Return Saham 

Investasi adalah menempatkan dana saat ini untuk membeli sebuah asset 

dengan harapan asset tersebut memberikan keuntungan dimasa depan (Salim, 

2003). Asset tersebut dibedakan menjadi tiga : 

1. Asset Pasar Modal berupa Saham,Obligasi,Waran,dll 

2. Asset pasar uang Sertifikat Deposito, Commercial Paper, dll 

3. Asset riil berupa Pembelian asset produktif, Pendirian Pabrik, Pembukaan 

Tambang (Halim, 2003). 

Return saham atau pengembalian saham merupakan imbalan yang diperoleh 

dari investasi sekuritas. Komponen pengembalian meliputi: 

1. Untung (Capital Gain/Loss) yang merupakan keuntungan akibat terjadi 

kelebihan harga jual diatas harga beli yang terjadi di pasar sekunder. 

2. Rugi Modal (Capital Loss) yang merupakan kerugian akibat terjadi kelebihan 

harga beli diatas harga jual yang terjadi di pasar sekunder (Halim, 2003). 

Dari Kedua Komponen Tersebut dapat dihitung tingkat pengembalian 

modal menggunakan Holding Periode Return (HPR). HPR adalah Tingkat yang 

menyatakan pertumbuhan harga sekuritas dalam periode kepemilikan. Tingkat ini 

dipengaruhi oleh perubahan harga saham selama periode investasi. HPR  

memberitahu beberapa informasi. Informasi yang pertama adalah 

keuntungan/kerugian yang diperoleh investor atas asset yang dipegang. Cara 

menghitung return saham dengan konsep capital gain/loss adalah dengan 

mengurangkan harga saham saat ini dengan harga periode sebelumnya lalu dibagi 

dengan harga saham periode sebelumnya (Bodie, Kane, & Marcus, 2013). Berikut 

Rumus Perhitungan HPR :  
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𝐸𝑛𝑑𝑖𝑛𝑔 𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒 − 𝑆𝑡𝑎𝑟𝑡𝑖𝑛𝑔 𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒

𝑆𝑡𝑎𝑟𝑡𝑖𝑛𝑔 𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒
× 100 

Jika hasil perhitungan adalah minus, maka investor mengalami kerugian 

akibat penurunan harga. Namun jika hasil perhitungan positif, maka investor 

mengalami keuntungan akibat harga saham yang naik. Informasi kedua yang 

terkadung dalam return saham adalah sebagai alat ukur untuk mengetahui seberapa 

besar tingkat perubahan harga saham. 

2.1.5 Sustainability Report 

Sustainability Reporting atau laporan keberlanjutan merupakan laporan 

yang mengungkap aspek kinerja ekonomi, sosial, dan lingkungan untuk mencapai 

tujuan pembangunan berkelanjutan (SGDs). Laporan dikeluarkan secara berkala 

paling tidak setahun sekali (Mengenal Apa itu Sustainability Report?, 2022). 

World Business Council for Sustainable Development (WBCSD) 

mennyatakan bahwa publikasi sustainability report memberikan beberapa manfaat: 

1. Memberikan informasi kepada para stakeholder tentang keseriusan entitas dalam 

menjaga keberlanjutan bisnis. 

2. Sustainability report menciptakan reputasi entitas, brand value,loyalitas 

konsumen jangka panjang. 

3. Sustainability report menjadi alat tambahan untuk meningkatkan transparansi 

disamping laporan keuangan. 

4. Sustainability report menjadi cerminan sebuah entitas dalam mengelola risiko 

bisnisnya (Caruana, 2019). 

Standar Pelaporan Sustainability report merupakan pedoman bagi entitas 

kecil,besar,private,publik dalam mendukung kegiatan pembangunan berkelanjutan. 

Standar GRI memberikan bahasa yang umum/common language bagi para 

stakeholder (Global Reporting Initiative, n.d.). Standar GRI tercantum indikator 

indikator yang perlu dilakukan dan dilaporkan secara transparan guna mencapai 

Keberlanjutan di sektor ekonomi, lingkungan, dan sosial.  GRI telah bekerja sama 
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dengan berbagai ahli agar indikator yang dilaporkan itu benar benar berkaitan 

dengan isu dan dampak pembangunan Keberlanjutan. 

Pengungkapan Kinerja Keberlanjutan aspek Ekonomi mengungkap 

tanggung jawab entitas pada sistem ekonomi internal dan eksternal yang 

menyebabkan terjaganya keberlanjutan bisnis entitas. Pengungkapan yang 

diwajibkan adalah pengungkapan kinerja ekonomi,keberadaan pasar,dampak 

ekonomi tidak langsung,praktek pengadaan. 

Pengungkapan Kinerja keberlanjutan aspek lingkungan mengungkap 

tanggung jawab entitas pada sistem lingkungan internal dan eksternal yang 

menyebabkan terjaganya keberlanjutan bisnis entitas. Pengungkapan yang 

diwajibkan adalah pengungkapan bahan, energi, air, keanekaragaman hayati, emisi, 

efluen, limbah, produk/jasa, kepatuhan,transportasi. 

Pengungkapan Kinerja keberlanjutan aspek sosial mengungkap tanggung 

jawab entitas pada sistem lingkungan internal dan eksternal yang menyebabkan 

terjaganya keberlanjutan bisnis entitas. Pengungkapan yang diwajibkan adalah 

pengungkapan kepegawaian,hubungan industrial, kesehatan dan keselamatan kerja, 

pelatihan,pendidikan, dan Hak asasi manusia. 
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2.2 Penelitian Terdahulu dan Perbedaan Penelitian 

Tabel 2. 1 

Penelitian Terdahulu dan Perbedaan Penelitian 

Judul Kesamaan Perbedaan Hasil Penelitian 

Weda, N., & Sudana, 

I.P.(2021).Sustainability Reporting 

dan Return Saham di Perusahaan 

Terindeks LQ45.EJurnal 

Akuntansi, 1356-1374. 

Variabel Independen 

yaitu Sustainability 

Report, Variabel 

Oependen yaitu Return 

saham 

Variabel 

independen 

dipecah m enjadi 

3 aspek 

Sustainability Report 

tidak berpengaruh 

terhadap return 

saham 

ALHARBI, M. A., MGAMMAL, 

M. H., & AL-MATARI, E. M. 

(2021). Sustainability Report 

Publication and Bank Share Price: 

Evidence from Saudi Arabia Stock 

Markets. The Journal of Asian 

Finance, Economics and Business, 

41-55. 

Variabel Independen 

yaitu Sustainability 

Report, Variabel 

Oependen yaitu Return 

saham 

Variabel 

independen 

dipecah m enjadi 

3 aspek, Variabel 

Oependen yaitu 

Return Saham, 

variabel 

sustainability report 

berpengaruh positif  

signifikan 

Pratiwi, U. D., Saraswati, E., & 

Prastiwi, A. (2021). Stock price 

synchronicity, sustainability 

reports, and earnings quality. 

INTERNATIONAL JOURNAL 

OF RESEARCH IN BUSINESS 

AND SOCIAL SCIENCE, 139-

148. 

Variabel Independen 

yaitu berkaitan dengan 

Sustainability Report 

Variabel 

independen 

dipecah menjadi 3 

aspek, Variabel 

Dependen yaitu 

Return Saham, 

Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa 

perusahaan dengan 

kualitaslaporan 

keberlanjutan yang 

lebih tinggi memiliki 

sinkronisitas harga 

saham yang lebih 

rendah 
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Judul Kesamaan Perbedaan Hasil Penelitian 

Marshela, J. M., & Azib, S. S. 

(2022). Pengaruh Sustainbility 

Report terhadap Harga Saham 

pada Perusahaan yang Terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia dan 

Menerbitkan Laporan 

Keberlanjutan (Sustainability 

report) Tahun 2019-2020. 

Bandung Conference Series: 

Business and Management, 206-

212. 

Variabel Independen 

yaitu Aspek 

Ekonomi,Sosial,Lingkung 

an, Variabel  Oependen 

yaitu harga saham 

Variabel 

Dependen adalah 

return saham 

Variabel 

Pengungkapan Eko 

nomi berpengaruh 

positif , Variabel 

Pengungkapan  

Lingkungan 

berpengaruh positif 

dan 

,variabel 

pengungkapan sosial 

berpengaruh positif 

 

2.3 Hipotesis Penelitian 

2.3.1. Pengaruh Pengungkapan Kinerja Ekonomi Terhadap Return saham 

Aspek Ekonomi di Teori Triple Bottom Line merupakan salah satu aspek yang 

penting untuk menciptakan entitas yang sukses di zaman modern ini. Contoh Indikator 

pengungkapan kinerja keberlanjutan aspek ekonomi adalah pengungkapan nilai ekonomi 

langsung, rasio upah pegawai, dampak ekonomi tidak langsung. Pengungkapan kinerja 

keberlanjutan ekonomi merupakan cerminan komitmen perusahaan terhadap 

pembangunan berkelanjutan. Hal ini meyakinkan para investor di pasar modal bahwa 

entitas telah melakukan tanggungjawab atas kegiatan perekonomian internal maupun 

eksternal yang mengakibatkan terjaganya Keberlanjutan usaha. Hal ini akan membentuk 

sinyal yang baik bagi para investor  di pasar modal terhadap Keberlanjutan usaha yang 

menyebabkan menguatkan daya beli dan saat daya beli pasar kuat, Seorang pemegang 

saham tidak akan menjual sahamnya kecuali mendapat capital gain yang bermakna seorang 

pemegang saham akan mendapat harga yang lebih tinggi dari harga sebelumnya. Lalu hasil 

penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Justitia Mufti Marshela menghasilkan aspek 
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ekonomi berpengaruh positif terhadap harga saham. Berdasarkan uraian tersebut, dapat 

dirumuskan hipotesis sebagai berikut: 

H1 = Pengungkapan Kinerja Ekonomi berpengaruh positif terhadap return saham 

2.3.2 Pengaruh Kinerja sosial Terhadap Return saham 

Aspek Sosial di Teori Triple Bottom Line merupakan salah satu aspek yang penting 

untuk menciptakan entitas yang sukses di zaman modern ini. Contoh Indikator 

pengungkapan Keberlanjutan aspek sosial adalah pengungkapan tingkat karyawan baru, 

turnover karyawan, tingkat cidera pegawai. Pengungkapan kinerja keberlanjutan Sosial 

merupakan cerminan komitmen perusahaan terhadap pembangunan berkelanjutan. Hal ini 

meyakinkan para investor di pasar modal bahwa entitas telah melakukan tanggungjawab 

atas kegiatan sosial internal maupun eksternal yang mengakibatkan terjaganya 

Keberlanjutan usaha. Hal ini akan membentuk sinyal yang baik bagi para investor  di pasar 

modal terhadap Keberlanjutan usaha yang menyebabkan menguatkan daya beli dan saat 

daya beli pasar kuat, Seorang pemegang saham tidak akan menjual sahamnya kecuali 

mendapat capital gain yang bermakna seorang pemegang saham akan mendapat harga yang 

lebih tinggi dari harga sebelumnya. Lalu hasil penelitian terdahulu yang dilakukan oleh 

Justitia Mufti Marshela dengan judul “Pengaruh Sustainbility Report terhadap Harga 

Saham pada Perusahaan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan Menerbitkan Laporan 

Keberlanjutan (Sustainability report) Tahun 2019-2020” menghasilkan aspek Sosial 

berpengaruh positif terhadap harga saham. Berdasarkan uraian tersebut, dapat dirumuskan 

hipotesis sebagai berikut: 

H2 = Pengungkapan Kinerja Sosial Berpengaruh positif terhadap return saham 

2.3.3 Pengaruh Kinerja lingkungan Terhadap Return saham 

Aspek Lingkungan di Teori Triple Bottom Line merupakan salah satu aspek yang 

penting untuk menciptakan entitas yang sukses di zaman modern ini. Contoh Indikator 

pengungkapan Keberlanjutan aspek ekonomi adalah pengungkapan Persentase bahan yang 

digunakan yang merupakan bahan input daur ulang, konsumsi energi dalam /luar 

organisasi, nilai emisi gas rumah kaca, dll. Pengungkapan kinerja keberlanjutan 

lingkungan merupakan cerminan komitmen perusahaan terhadap pembangunan 
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berkelanjutan. Hal ini meyakinkan para investor di pasar modal bahwa entitas telah 

melakukan tanggungjawab atas kegiatan lingkungan internal maupun eksternal yang 

mengakibatkan terjaganya Keberlanjutan usaha. Hal ini akan membentuk sinyal yang baik 

bagi para investor  di pasar modal terhadap Keberlanjutan usaha yang menyebabkan 

menguatkan daya beli dan saat daya beli pasar kuat, Seorang pemegang saham tidak akan 

menjual sahamnya kecuali mendapat capital gain yang bermakna seorang pemegang saham 

akan mendapat harga yang lebih tinggi dari harga sebelumnya. Lalu hasil penelitian 

terdahulu yang dilakukan oleh Justitia Mufti Marshela dengan judul “Pengaruh 

Sustainbility Report terhadap Harga Saham pada Perusahaan yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia dan Menerbitkan Laporan Keberlanjutan (Sustainability report) Tahun 2019-

2020” menghasilkan aspek lingkungan berpengaruh positif terhadap harga saham. 

Berdasarkan uraian tersebut, dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut:  

H3 = Pengungkapan Kinerja Lingkungan Berpengaruh positif terhadap return 

saham 

2.4 Kerangka Konseptual 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2.5. Pengukuran Variabel 

2.5.1 Variabel Independen. 

Pengungkapan kinerja ekonomi         

Pengungkapan Kinerja Sosial Return saham 

H1 

Pengungkapan Kinerja Lingkungan 

SUSTAINABILITY REPORT         

H3 

H2 
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Pengukuran menggunakan dummy variabel. Jika indikator pada aspek 

ekonomi,sosial,lingkungan dilaporan di sustainabily report, maka diberi nilai 1, dan jika 

tidak ada maka diberi 0. indikator pengungkapan sustainability report didasarkan pada 91 

indikator yang tercantum pada Global Reporting Initiative (GRI G4). 

A.  Pengukuran Pengungkapan Kinerja Ekonomi . 

Persentase Pengungkapan Kinerja Keberlanjutan Ekonomi = n/9 

n = jumlah indikator yang disajikan 

k= total indikator yang ada (9 indikator) 

 

B.  Pengukuran Pengungkapan Kinerja Sosial. 

Persentase pengungkapan Kinerja Keberlanjutan Sosial = n/48 

n = jumlah indikator yang disajikan 

k= total indikator yang ada (48 indikator) 

 

C.  Pengukuran Pengungkapan Kinerja Lingkungan. 

Persentase pengungkapan Kinerja Keberlanjutan Lingkungan = n/34 

n = jumlah indikator yang disajikan 

k= total indikator yang ada (34 indikator) 

 

 

D. Pengkuran Variabel Dependen 

Pengkuran Return saham menggunakan data harga saham tanggal 1 april dan harga 

saham 1 mei 2022 di Bursa efek indonesia. Hal ini sesuai dengan Peraturan otoritas jasa 
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keuangan no 51 /POJK.03/2017 agar , Laporan Keberlanjutan diterbitkan paling lambat 

pada tanggal 30 April. 

𝐸𝑛𝑑𝑖𝑛𝑔 𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒 − 𝑆𝑡𝑎𝑟𝑡𝑖𝑛𝑔 𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒

𝑆𝑡𝑎𝑟𝑡𝑖𝑛𝑔 𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒
× 100 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

 

3.1 Populasi dan Sampel 

Populasi penelitian menggunakan perusahaan manufaktur yang terdaftar pasa Bursa Efek 

Indonesia. Peneliti akan mengambil sampel pada populasi tersebut dengan kriteria sebagai berikut: 

1. Menerbitkan laporan berkelanjutan tahun 2021 

2. Memiliki data harga saham 1 April dan 1 Mei 2022 

3. Tidak mengalami delisting pada tahun 2022 

 

3.2 Variabel Penelitian dan Definisi Operasional 

3.2.1 Variabel Penelitian  

Agar penelitian ini bisa dilakukan sesuai apa yang diharapkan, maka perlu 

dipahami variabel penelitian sebagai berikut: 

A) Variabel Independen (Variabel bebas atau X) 

Variabel independen dalam penelitian ini adalah Sustainability Report yang terdiri 

dari pengungkapan kinerja ekonomi (X1), pengungkapan kinerja sosial (X2), dan 

pengungkapan kinerja lingkungan (X3). 

B) Variabel dependen (variabel terikat atau Y) 

Variabel terikat dalam penelitian ini adalah Return Saham (Y). 

3.2.2 Definisi Operasional 

Definisi Operasional adalah variabel penelitian dimaksudkan untuk memahami arti 

setiap variabel penelitian sebelum dilakukan analisis, instrumen, serta sumber pengukuran 

berasal dari mana. Dari penjelasan di atas maka variabel penelitian dapat didefinisikan 

sebagai berikut: 

A. Sustainability Report 
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Global Reporting Initiative (GRI) mendefinisikan sustainability report sebagai alat 

untuk mengungkapkan aktivitas entitas sebagai tanggung jawab kepada seluruh 

stakeholders mengenai kinerja organisasi dalam mewujudkan tujuan pembangunan 

berkelanjutan. Variabel ini diukur melalui sustainability report disclosure index (SRDI) 

dengan indeks GRI-G4 yang terdiri dari 91 item dengan memberi skor 1 jika satu item 

diungkapkan dan 0 jika tidak diungkapkan. Pengungkapan sustainability report terdiri dari: 

1) Pengungkapan Kinerja Ekonomi 

Dimensi keberlanjutan ekonomi berkaitan dengan dampak entitas terhadap keadaan 

ekonomi bagi pemangku kepentingannya, dan terhadap sistem ekonomi di tingkat internal, 

nasional dan global. Variabel ini diukur melalui Rumus: 

Tingkat pengungkapan kinerja Keberlanjutan Ekonomi = 𝑛/𝑘 

Keterangan: 

n : Jumlah item yang diungkapkan entitas 

k : Jumlah item yang diharapkan (9 item) 

 

2) Pengungkapan Kinerja Lingkungan 

Aspek keberlanjutan lingkungan berkaitan dengan dampak kegiatan entitas pada 

lingkungan alam yang hidup dan tidak hidup, seperti air, udara, tanah, dan ekosistem. 

Aspek lingkungan mengungkap dampak yang berkaitan dengan input bisnis (seperti energi 

dan air) dan output bisnis (seperti emisi gas rumah kaca dan limbah). Variabel ini diukur 

melalui Rumus: 

Tingkat pengungkapan kinerja Keberlanjutan Lingkungan = 𝑛/𝑘 

 

Keterangan: 

n: Jumlah item yang diungkapkan entitas 

k: Jumlah item yang diharapkan (34 item) 

 

3) Pengungkapan Kinerja Sosial 
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Aspek keberlanjutan sosial mengungkap dampak kegiatan entitas terhadap sistem 

sosial internal maupun eksternal dimana entitas beroperasi. Pengungkapan aspek sosial 

memiliki 48 item yang diharapkan untuk diungkapkan dalam laporan. Variabel ini diukur 

melalui Rumus: 

Tingkat pengungkapan kinerja Keberlanjutan Sosial = 𝑛/ 𝑘 

Keterangan: 

n: Jumlah item yang diungkapkan entitas 

k: Jumlah item yang diharapkan (48 item) 

 

B. Return Saham 

Return saham menggunakan data harga saham tanggal 1 april dan harga saham 1 

mei 2022 di Bursa efek indonesia. Hal ini sesuai dengan Peraturan otoritas jasa keuangan 

no 51 /POJK.03/2017 agar, Laporan Keberlanjutan diterbitkan paling lambat pada tanggal 

30 April. Rumus Return saham adalah sebagai berikut: 

𝐸𝑛𝑑𝑖𝑛𝑔 𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒 − 𝑆𝑡𝑎𝑟𝑡𝑖𝑛𝑔 𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒

𝑆𝑡𝑎𝑟𝑡𝑖𝑛𝑔 𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒
× 100 

 

 

3.3 Metode Analisis Data 

Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah menggunakan teknik 

regresi liner berganda dan data sekunder cross section dengan bantuan software Spss. Langkah 

analisis data sebagai berikut: 

1. Analisis Statistik Deskriptif  

 Analisis Statistik Deskriptif  berfungsi untuk memberikan informasi terkait karakteristik 

sampel dalam penelitian,meliputi rata rata, standar deviasi, nilai maksimum,dan nilai minimum 

(Jonathan, 2006). 

2. Regresi Data cross section 

Penelitian ini menggunakan metode analisis regresi liner berganda dan menggunakan data 

sekunder cross section. Data sekunder cross section adalah data yang terbentuk dari satu atau lebih 
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objek yang dikumpulkan dalam satu periode yang sama (Gujarati & Porter, 2012). Hal ini sesuai 

dengan penelitian ini yang menggunakan banyak perusahaan pada periode yang sama yaitu 2021. 

Model Persamaan analisis data cross section adalah: 

Y= a + β1X1 + β2X2+ β3X3 

Keterangan: 

Y : Return Saham 

β0 : Konstanta 

β1, β2, β3 : Koefisien variabel independen 

X1 : Pengungkapan kinerja ekonomi 

X2 : Pengungkapan kinerja sosial 

X3 : Pengungkapan kinerja lingkungan 

3. Uji Asumsi Klasik 

2.1  Uji Normalitas 

Uji Normalitas adalah sebuah uji yang dilakukan dengan tujuan untuk menilai 

sebaran data pada sebuah kelompok data atau variabel, apakah sebaran data tersebut 

berdistribusi normal ataukah tidak (Hidayat, 2013). 

2.2 Uji Heteroskedastisitas 

Uji Heteroskedastisitas adalah uji untuk mengetahui apakah terjadi 

Heteroskedastisitas. Heteroskedastisitas adalah variabel gangguan yang sama. 

Heteroskedastisitas bermakna bahwa penelitian harus memiliki variabel gangguan tidak 

konstan (Widarjono, 2018). 

 

4. Uji Hipotesis 
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Untuk mengetahui hipotesis diterima atau ditolak perlu dilakukan uji hipotesis. Untuk 

melakukan pengujian hipotesis, dalam penelitian ini menggunakan uji parsial (uji t) (Basuki, 

2016). 

a). Uji Parsial (uji-t) 

Uji t parsial digunakan untuk mengetahui pengaruh masing-masing variabel independen 

secara individual (Suharyadi & Purwanto, 2011). Pada penelitian ini uji t menjelaskan apakah 

masing-masing variabel independen dalam hal ini adalah sustainability report berpengaruh secara 

signifikan terhadap variabel dependen yaitu Return Saham. Pengujian menggunakan nilai 

signifikan (α) 0,05. Hipotesis uji t sebagai 

berikut: 

-Jika Nilai signifikan < 0,05 maka terdapat pengaruh variabel X terhadap variabel Y,(H1 diterima) 

-Jika Nilai signifikan > 0,05 maka tidak terdapat pengaruh variabel X terhadap variabel Y(H1 

ditolak) 
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BAB IV 

ANALISIS DATA dan PEMBAHASAN 

4.1 Pengumpulan Data 

A. Populasi Sampel 

Populasi penelitian adalah 35 perusahaan manufaktur yang terdaftar pada bursa efek indonesia. 

B. Kriteria Sampel 

 Kriteria sampel dalam penelitian ini ditentukan oleh beberapa syarat yang dianggap 

memenuhi kriteria penelitian: 

1. Menerbitkan Laporan Keberlanjutan tahun 2021 

2. Perusahaan Manufaktur yang Tercantum Dalam Bursa Efek Indonesia 

3. Tidak mengalami delisiting pada tahun 2022 

Tabel 4. 1 

Pemilihan Sampel 

No Kriteria Sampel Jumlah 

1 Perusahaan manufaktur yang terdaftar pada bursa efek Indonesia 35 

2 Menerbitkan laporan sustainability report tahun 2021 21 

3 Tidak mengalami delisiting pada tahun 2022 20 

Total Sampel Penelitian 20 

 

C. Sampel Terpilih 

Sampel terpilih dalam penelitian ini menggunakan 20 perusahaan manufaktur yang 

terdaftar dalam BEI. 
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4.2 Analisis Data 

1. Analisis Statistik Deskriptif 

Tabel 4. 2 

Analisis Statistik Deskriptif 

  

Return Saham 
Pengungkapan 

Kinerja Ekonomi 
Pengungkapan 
Kinerja Sosial 

Pengungkapan 
Kinerja 

Lingkungan 

Mean 0,35 0,31 0,31 0,28 

Median 0,34 0,28 0,31 0,28 

Standard Deviation 0,19 0,19 0,17 0,14 

Minimum 0,10 0,11 0,06 0,09 

Maximum 0,94 0,88 0,82 0,71 

 

Berdasarkan data di atas, dapat dilakukan analisis sebagai berikut: 

A) Pengungkapan Kinerja Ekonomi  

Pengungkapan Kinerja Ekonomi pada 20 sampel perusahaan manufaktur memiliki 

nilai rata-rata (mean) sebesar 0,31 yang memberitahu bahwa pengungkapan 

keberlanjutan ekonomi masih rendah karena masih dibawah 0,5 dan berada sangat jauh 

dibawah tingkat SGD Index Score untuk Negara Indonesia tahun 2021 yaitu sebesar 

0,68. Nilai terendah adalah 0,11 yaitu PT Indocement Tunggal Prakasa Tbk( INTP). 

Nilai tertinggi sebesar 0,88 yaitu PT Vale Indonesia Tbk (INCO). Standar deviasi 

sebesar 0,19 dan median sebesar 0,28. 

B) Pegungkapan Kinerja Sosial  

Pengungkapan Kinerja Sosial pada 20 sampel perusahaan manufaktur memiliki 

nilai rata-rata (mean) sebesar 0,31 yang memberitahu bahwa pengungkapan 

keberlanjutan sosial masih rendah karena masih dibawah 0,5 dan berada sangat jauh 

dibawah tingkat SGD Index Score untuk Negara Indonesia tahun 2021 yaitu sebesar 

0,66. Nilai terendah adalah 0,06 yaitu PT Panca Budi Idaman Tbk (PBID). Nilai 

tertinggi sebesar 0,82 yaitu PT Vale Indonesia Tbk (INCO). Standar deviasi sebesar 

0,17 dan median sebesar 0,31. 

C) Pegungkapan Kinerja Lingkungan  
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Pengungkapan Kinerja Lingkungan pada 20 sampel perusahaan manufaktur 

memiliki nilai rata-rata (mean) sebesar 0,28 yang memberitahu bahwa pengungkapan 

keberlanjutan lingkungan masih rendah karena masih dibawah 0,5 dan berada sangat 

jauh dibawah tingkat SGD Index Score untuk Negara Indonesia tahun 2021 yaitu 

sebesar 0,66. Nilai terendah adalah 0,09 yaitu PT Panca Budi Idaman Tbk (PBID). 

Nilai tertinggi sebesar 0,71 yaitu PT Vale Indonesia Tbk (INCO). Standar deviasi 

sebesar 0,14 dan median sebesar 0,28. 

D) Return Saham 

Tingkat Return Saham pada 20 sampel perusahaan manufaktur memiliki nilai rata-

rata (mean) sebesar 0,35 yang memberitahu bahwa tingkat return saham lebih tinggi 

jika dibandingkan dengan tingkat return index saham gabungan (IHSG) bulan januari-

mei tahun 2022 yang berada di 0,1. Nilai terendah adalah 0,10 yaitu PT Indocement 

Tunggal Prakasa Tbk ( INTP). Nilai tertinggi sebesar 0,94 yaitu PT Vale Indonesia Tbk 

(INCO). Standar deviasi sebesar 0,19 dan median sebesar 0,34. 

2. Analisis Regresi Berganda. 

Tabel 4. 3 

Uji Linier Berganda 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) ,007 ,012  ,551 ,589 

Pengungkapan Kinerja 

Ekonomi 

,376 ,100 ,377 3,742 ,007 

Pengungkapan Kinerja 

Sosial 

,444 ,163 ,391 2,725 ,004 

Pengungkapan Kinerja 

Lingkungan 

,319 ,177 ,239 1,804 ,002 

 

a. Interprestasi: 

Y = a + b1.X1 + b2.X2 + b3.X3 
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Y = 0,007 + 0,376 + 0,444 + 0,319 

-Nilai A sebesar 0,007 merupakan konstanta atau keadaan saat Return saham belum 

dipengaruhi oleh variabel lainnya yaitu variabel kinerja ekonomi (x1), sosial (x2), lingkungan 

(x3). Jika variabel independen tidak ada, maka variabel return saham (y) tidak mengalami 

perubahan. 

- b1 (nilai koefisien regresi x1) sebesar 0,376 menunjukan bahwa variabel kinerja ekonomi 

mempunyai pengaruh positif terhadap return saham yang berarti bahwa setiap kenaikan 1 

satuan variabel kinerja ekonomi akan mempengaruhi return saham sebesar 0,376, dengan 

asumsi bahwa variabel lain tidak diteliti dalam penelitian ini. 

-b2 (nilai koefisien regresi x2) sebesar 0,444 menunjukan bahwa variabel kinerja sosial 

mempunyai pengaruh positif terhadap return saham yang berarti bahwa setiap kenaikan 1 

satuan variabel kinerja sosial akan mempengaruhi return saham sebesar 0,444, dengan asumsi 

bahwa variabel lain tidak diteliti dalam penelitian ini. 

-b3 (nilai koefisien regresi x3) sebesar 0,319 menunjukan bahwa variabel kinerja lingkungan 

mempunyai pengaruh positif terhadap return saham yang berarti bahwa setiap kenaikan 1 

satuan variabel kinerja lingkungan akan mempengaruhi return saham sebesar 0,319, dengan 

asumsi bahwa variabel lain tidak diteliti dalam penelitian ini. 

 

3. Uji Asumsi Klasik. 

A. Uji Normalitas 

a. Histogram test 
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Gambar 4. 1 

Histogram Test 

 

 

Interprestasi: Garis pada histogram membentuk sebuah lonceng yang menandakan 

bahwa data penelitian terdistribusi normal. 

 

 

 

 

B. Uji Heteroskedastisitas 

Gambar 4. 2 

Uji Heteroskedastisitas 

 

 

Interprestasi: 

-Titik Lingkaran tersebar kesegalah arah dan tidak terjadi tumpang tindih antar titik. Hal 

ini dapat disimpulkan tidak terjadi Heteroskedastisitas. 
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4. Uji Hipotesis (Uji T) 

Tabel 4. 4 

Regresi Linier Berganda menggunakan software SPSS 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) ,007 ,012  ,551 ,589 

Pengungkapan Kinerja 

Ekonomi 

,376 ,100 ,377 3,742 ,007 

Pengungkapan Kinerja 

Sosial 

,444 ,163 ,391 2,725 ,004 

Pengungkapan Kinerja 

Lingkungan 

,319 ,177 ,239 1,804 ,002 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Model Summaryb 

Model R R Square Adjusted R Square 

1 ,744a ,682 ,611 

a. Predictors: (Constant), Pengungkapan Kinerja Lingkungan, Pengungkapan Kinerja 

Ekonomi, Pengungkapan Kinerja Sosial 

b. Dependent Variable: Return Saham 
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Berdasarkan data di atas, dapat dilakukan analisis sebagai berikut: 

A) Pengaruh Pegungkapan Keberlanjutan Ekonomi Terhadap Tingkat Return Saham 

|Signifikansi = 0,007 < 0,05  

Hal ini berarti H1 diterima. 

B) Pengaruh Pegungkapan Keberlanjutan Sosial Terhadap Tingkat Return Saham 

|Signifikansi = 0,004 < 0,05  

Hal ini berarti H2 diterima. 

C) Pengaruh Pegungkapan Keberlanjutan Lingkungan Terhadap Tingkat Return Saham 

|Signifikansi = 0,002 < 0,05  

Hal ini berarti H3 diterima. 

 

Dari hasil analisis tersebut, maka menghasilkan hipotesis sebagai berikut: 

1. H1 = Pengungkapan Kinerja Ekonomi berpengaruh positif terhadap return saham. 

Hipotesis pertama terkait variabel pengungkapan kinerja keberlanjutan Ekonomi 

menghasilkan pengaruh positif terhadap tingkat return saham pada tahun 2021. 

Hasil yang positif ini memberitahu bahwa peningkatan nilai pengungkapan 

keberlanjutan ekonomi menyebabkan kenaikan pada return saham. 

2. H2 = Pengungkapan Kinerja Sosial berpengaruh positif terhadap return saham. 

Hipotesis kedua terkait variabel pengungkapan kinerja keberlanjutan sosial 

menghasilkan pengaruh positif terhadap tingkat return saham pada tahun 2021. 

Hasil yang positif ini memberitahu bahwa peningkatan nilai pengungkapan 

keberlanjutan sosial menyebabkan kenaikan pada return saham. 

3. H3 = Pengungkapan Kinerja Lingkungan berpengaruh positif terhadap return 

saham. Hipotesis ketiga terkait variabel pengungkapan kinerja keberlanjutan 

lingkungan menghasilkan pengaruh positif terhadap tingkat return saham pada 

tahun 2021. Hasil yang positif ini memberitahu bahwa peningkatan nilai 

pengungkapan keberlanjutan lingkungan menyebabkan kenaikan pada return 

saham. 
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4.3 Pembahasan  

A. Pengaruh Pengungkapan Kinerja Ekonomi terhadap Return Saham. 

Hasil Uji T pada tabel 4.3 hasil pengujian hipotesis menunjukan bahwa 

Pengungkapan Kinerja Ekonomi yang diukur dengan Tingkat pengungkapan Kinerja 

ekonomi memiliki koefisien sebesar 0,611 dan nilai probabilitas 0,007 < 0,05. Nilai 

tersebut berarti bahwa pengungkapan kinerja ekonomi berpengaruh positif terhadap return 

saham. Pengungkapan keberlanjutan ekonomi merupakan komponen analisis yang penting 

bagi para pelaku transaksi di pasar modal sehingga mampu mengubah daya jual dan daya 

beli sebuah saham di pasar modal yang mengakibatkan perubahan pada tingkat return 

saham. Hasil penelitian ini sejalan dengan teori triple bottom line yang mengatakan bahwa 

perusahaan sukses masa kini di era isu keberlanjutan bumi adalah perusahaan yang 

mengedepankan kinerja keberlanjutan ekonomi, sosial, dan lingkungan. Para pelaku 

transaksi di pasar modal ingin memastikan bahwa perusahaan dimana ia menanam 

modalnya memiliki ketahanan (sustainability) di tengah isu keberlanjutan bumi saat ini 

dengan memperhatikan laporan keberlanjutan yang di publish. Perusahaan akan memiliki 

nilai ketahanan yang baik dimata investor apabila melakukan pengungkapan kinerja 

keberlanjutan ekonomi yang tercantum dalam standar GRI G4. Hasil penelitian ini 

memberikan informasi kepada manager perusahaan bahwa informasi pengungkapan 

kinerja keberlanjutan ekonomi relevan dan penting karena dapat mempengaruhi tingkat 

return saham mereka di pasar modal. Hasil penelitian ini juga memberikan informasi 

kepada para investor/ pemegang saham bahwa penerbitan laporan keberlanjutan terutama 

pada bagian pengungkapan keberlanjutan ekonomi menjadi alat penting dalam melakukan 

analisis terhadap risiko saham mereka..  

 

B. Pengaruh Pengungkapan Kinerja Sosial Terhadap Return Saham. 

Hasil Uji T pada tabel 4.3 hasil pengujian hipotesis menunjukan bahwa 

Pengungkapan Kinerja Sosial yang diukur dengan Tingkat Pengungkapan Kinerja Sosial 

memiliki koefisien sebesar 0, 611 dan nilai probabilitas 0,004 < 0,05. Nilai tersebut berarti 

bahwa Pengungkapan Kinerja Sosial berpengaruh positif terhadap return saham. 

Pengungkapan Keberlanjutan Sosial merupakan komponen analisis yang penting bagi para 

pelaku transaksi di pasar modal sehingga mampu mengubah daya jual dan daya beli sebuah 
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saham di pasar modal yang mengakibatkan perubahan pada tingkat return saham. Hasil 

penelitian ini sejalan dengan teori triple bottom line yang mengatakan bahwa perusahaan 

sukses masa kini di era isu keberlanjutan bumi adalah perusahaan yang mengedepankan 

kinerja keberlanjutan ekonomi,sosial, dan lingkungan. Para pelaku transaksi di pasar modal 

ingin memastikan bahwa perusahaan dimana ia menanam modalnya memiliki ketahanan 

(sustainability) di tengah isu keberlanjutan bumi saat ini dengan memperhatikan laporan 

keberlanjutan yang di publish. Perusahaan akan memiliki nilai ketahanan yang baik dimata 

investor apabila melakukan pengungkapan kinerja keberlanjutan sosial yang tercantum 

dalam standar GRI G4. Hasil penelitian ini memberikan informasi kepada manager 

perusahaan bahwa informasi pengungkapan kinerja keberlanjutan sosial relevan dan 

penting karena dapat mempengaruhi tingkat return saham mereka di pasar modal. Hasil 

penelitian ini juga memberikan informasi kepada para investor/ pemegang saham bahwa 

penerbitan laporan keberlanjutan terutama pada bagian pengungkapan keberlanjutan sosial 

menjadi alat penting dalam melakukan analisis terhadap risiko saham mereka. 

 

C. Pengaruh Pengungkapan Kinerja Lingkungan terhadap Return Saham. 

Hasil Uji T pada tabel 4.3 hasil pengujian hipotesis menunjukan bahwa 

Pengungkapan Kinerja Lingkungan yang diukur dengan Tingkat Pengungkapan Kinerja 

Lingkungan memiliki koefisien sebesar 0, 611 dan nilai probabilitas 0,002 < 0,05. Nilai 

tersebut berarti bahwa pengungkapan kinerja lingkungan berpengaruh positif terhadap 

return saham. Pengungkapan kinerja keberlanjutan lingkungan merupakan komponen 

analisis yang penting bagi para pelaku transaksi di pasar modal sehingga mampu mengubah 

daya jual dan daya beli sebuah saham di pasar modal yang mengakibatkan perubahan pada 

tingkat return saham. Hasil penelitian ini sejalan dengan teori triple bottom line yang 

mengatakan bahwa perusahaan sukses masa kini di era isu keberlanjutan bumi adalah 

perusahaan yang mengedepankan kinerja keberlanjutan ekonomi,sosial, dan lingkungan. 

Para pelaku transaksi di pasar modal ingin memastikan bahwa perusahaan dimana ia 

menanam modalnya memiliki ketahanan (sustainability) di tengah isu keberlanjutan bumi 

saat ini dengan memperhatikan laporan keberlanjutan yang di publish. Perusahaan akan 

memiliki nilai ketahanan yang baik dimata investor apabila melakukan pengungkapan 

indikator keberlanjutan lingkungan yang tercantum dalam standar GRI G4. Hasil penelitian 
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ini memberikan informasi kepada manager perusahaan bahwa informasi pengungkapan 

kinerja keberlanjutan lingkungan relevan dan penting karena dapat mempengaruhi tingkat 

return saham mereka di pasar modal. Hasil penelitian ini juga memberikan informasi 

kepada para investor/ pemegang saham bahwa penerbitan laporan keberlanjutan terutama 

pada bagian pengungkapan keberlanjutan lingkungan menjadi alat penting dalam 

melakukan analisis terhadap risiko saham mereka. 

.  
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BAB V 

PENUTUP 

 

5.1 Kesimpulan 

 Pengaruh ketiga pengungkapan keberlanjutan yaitu Keberlanjutan Ekonomi, 

Keberlanjutan Sosial, dan Keberlanjutan Lingkungan berpengaruh positif terhadap Tingkat Return 

Saham. Manajer harus mulai menyadari relevansi laporan keberlanjutan terhadap peforma saham 

perusahaan di pasar modal. 

 

5.2 Keterbatasan Penelitian 

1. Peneliti mengalami kendala saat pencarian data Laporan Keberlanjutan dibeberapa website 

perusahaan sehingga harus menggunakan aplikasi tambahan berupa VPN untuk bisa 

mengakses website perusahaan  

. 

5.3 Implikasi Penelitian 

A. Manajer Perusahaan 

Dengan adanya penelitian ini diharapkan akan menumbuhkan kesadaran akan 

pentingnya melakukan pengungkapan laporan keberlanjutan. Perusahaan Go Public yang 

sebelumnya menganggap bahwa pengungkapan laporan keberlanjutan hanya sebuah 

pemborosan dan tidak ada manfaatnya akan mulai menerbitkan laporan keberlanjutan yang 

akan meningktakan kinerja sahamnya 

B. Investor 

Dengan adanya penelitian ini diharapkan akan menumbuhkan kesadaran para 

investor di pasar modal untuk lebih berhati hati dalam berinvestasi di pasar modal. Nilai 

net profit sebaiknya tidak lagi menjadi acuan utama, tetapi keberlanjutan usaha tersebut lah 

yang lebih penting. Laporan keberlanjutan Harus menjadi alat yang penting bagi para 

investor untuk melakukan analisa terkait prospek dan risiko perusahaan sehingga 

keputusan investasi lebih matang. 
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5.4 Saran 

A. Pemerintah 

Pihak pemerintah seharusnya mulai menetapkan regulasi yang jelas terkait 

penerbitan  Laporan Keberlanjutan. Jalan yang bisa ditempuh adalah menetapkan peraturan 

yang mewajibkan entitas go public untuk melakukan pengungkapan laporan keberlanjutan. 

Pemerintah juga dapat memberikan reward kepada perusahaan yang menerbitkan laporan 

keberlanjutan dan punishment bagi yang tidak menerbitkan laporan keberlanjutan.  

B. Peneliti Selanjutnya 

Para peneliti selanjutnya yang melakukan penelitian pada topik sustaiability report 

diharapkan periode waktu penelitian ditambah.  

C. Manajer 

Pihak manajer entitas go public seharusnya mulai menyadari pentingnya peforma 

pengungkapan keberlanjutan entitas. Perusahaan harus mulai melakukan kegiatanpe 

laporan keberlanjutan. Para manajer dapat menggunakan standar GRIG4 untuk memulai 

pengungkapan laporan keberlanjutan. 
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LAMPIRAN 

 

Lampiran 1 

35 Populasi Penelitian Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa efek indonesia 

Lampiran 1 

Populasi Penelitian 

# Nama Perusahaan 
Kode 

Perusahaan 

1 Alkindo Naratama Tbk  ALDO 

2 Astra International Tbk  ASII 

3 Berlina Tbk BRNA 

4 Beton Jaya Manunggal Tbk BTON 

5 Buyung Poetra Sembada Tbk, PT  HOKI 

6 Campina Ice Ccream Industry Tbk CAMP 

7 Delta Djakarta Tbk DLTA 

8 Diamond Food Indonesia Tbk,PT  DMND 

9 Ever Shine Tbk ESTI 

10 Fajar Surya Wisesa Tb  FASW 

11 Gajah Tunggal Tbk GJTL 

12 Gunawan Dianjaya Steel Tbk GDST 

13 Gunung Raja Paksi Tbk GGRP 

14 Indo Kordsa Tbk BRAM 

15 Indocement Tunggal Prakasa Tbk INTP 

16 Indofood CBP Sukses Makmur Tbk ICBP 

17 Indonesia Fireboard Industry Tbk  IFII 

18 ingaraja Putra Tbk SINI 

19 Japfa Comfeed Indonesia Tbk JPFA 

20 Lion Metal Works Tbk LION 

21 Mayora Indah TBK MYOR 

22 Mulia Boga Raya Tbk, PT KEJU 

23 Multi Bintang Indonesia Tbk MLBI 

24 Nippon Indosari Corporindo Tbk, PT  ROTI 

25 Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk TKIM 

26 Pan Brothers Tbk PBRX 

27 Panca Budi Idaman Tbk PBID 
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28 PT Vale Indonesia Tbk INCO 

29 Sariguna Primatirta Tbk CLEO 

30 Sepatu Bata Tbk  BATA 

31 Sri Rejeki Isman Tbk SRIL 

32 Suparma Tbk  SPMA 

33 Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk AISA 

34 Toba Pulp Lestari Tbk INRU 

35 Trita Mahakam Resources Tbk TIRT 
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Lampiran 2 

Sampel Penelitian 

Lampiran 2 

Sampel Penelitian 

# Nama Perusahaan 
Kode 

Perusahaan 

1 Indocement Tunggal Prakasa Tbk INTP 

2 Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk AISA 

3 Beton Jaya Manunggal Tbk BTON 

4 Campina Ice Ccream Industry Tbk CAMP 

5 Ever Shine Tbk ESTI 

6 Pan Brothers Tbk PBRX 

7 Indofood CBP Sukses Makmur Tbk ICBP 

8 Astra International Tbk  ASII 

9 PT Vale Indonesia Tbk INCO 

10 Mayora Indah TBK MYOR 

11 Gajah Tunggal Tbk GJTL 

12 Indo Kordsa Tbk BRAM 

13 Sariguna Primatirta Tbk CLEO 

14 Multi Bintang Indonesia Tbk MLBI 

15 Gunawan Dianjaya Steel Tbk GDST 

16 Gunung Raja Paksi Tbk GGRP 

17 Lion Metal Works Tbk LION 

18 Panca Budi Idaman Tbk PBID 

19 Berlina Tbk BRNA 

20 Japfa Comfeed Indonesia Tbk JPFA 
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Lampiran 3 

Contoh 9 indikator standar GRI G4 pengungkapan Keberlanjutan Ekonomi  

Lampiran 3 

Indikator standar GRI G4 pengungkapan Keberlanjutan Ekonomi 

Indikator GRI 

G4 

  

Kategori 

Ekonomi 

Kinerja 

Ekonomi 

EC1 Nilai Ekonomi Langsung yang dihasilkan 

EC2 Implikasi finansial dan risiko serta peluang  lainnya kepada kegiatan 

organisasi karena perubahan iklim 

EC3 Cakupan organisasi atas program imbalan pasti 

EC4 Bantuan financial yang diterima dari pemerintah 

Keberadaan 

Pasar 

EC5 Rasio upah standar pegawai pemula menurut gender dibandiingkan 

dengan upah minimum regional di lokasi operasional signifikan 

EC6 perbandingan manajemen senior yang dipekerjakan dari masyarakat 

lokal 

Dampak 

Ekonomi Tidak 

Langsung 

EC7 pembangunan dan dampak dari investasi infrastruktur dan jasa yang 

diberikan 

EC8 dampak ekonomi tidak langsung signifikan 

Praktek 

Pengadaan 

EC9 Perbandingan dari pembelian pemasok lokal 
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Lampiran 4 

Contoh 7 dari 48 indikator standar GRI G4 pengungkapan keberlanjutan sosial 

Lampiran 4 

Indikator standar GRI G4 pengungkapan keberlanjutan sosial 

Indikator GRI 

G4   

    

Kategori 

Sosial   

    

Kepegawaian LA

1 

Jumlah total dan tingkat perekrutan  karyawan 

baru dan turnover karyawan menurut kelompok 

umur, gender, dan wilayah 

LA

2 

Tunjangan yang diberikan bagi karyawan 

purnawaktu yang tidak diberikan bagi karyawan 

sementara atau paru waktu 

LA

3 

Tingkat kembali bekerja dan tingkat retensi 

setelah cuti melahirkan, menurut gender. 

Hubungan 

Industrial 

  LA

4 

Jangka waktu minimum pemberitahuan 

mengenai perubahan operasional, termasuk 

apakah hal tersebut tercantum dalam perjanjian 

bersama 

Kesehatan dan Keselamatan Kerja LA

5 

Persentase total tenaga kerja yang diwakili  

dalam komite bersama formal manjemen 

pekerja yang membantu mengawasi dan  

memberikan saran program kesehatan dan 

keselamatan kerja 

LA

6 

Jenis dan tingkat cedera, penyakit akibat kerja, 

hari hilang, dan kemangkiran, serta jumlah total 

kematian akibat kerja, menurut daerah dan 

gender 

LA

7 

Topik kesehatan dan keselamatan yang tercakup 

dalam perjanjian formal dengan serikat pekerja 
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Lampiran 5 

Contoh 6 dari 34 indikator standar GRI G4 pengungkapan keberlanjutan lingkungan 

Lampiran 5 

Indikator standar GRI G4 pengungkapan keberlanjutan lingkungan 

Indikator GRI 

G4   

    

Kategori 

Lingkungan   

    

Bahan EN

1 

Bahan yang digunakan berdasarkan berat atau 

Volume 

EN

2 

Persentase bahan yang digunakan yang 

merupakan bahan input daur ulang 

Energi EN

3 

Konsumsi energi dalam organisasi 

EN

4 

Konsumsi energi diluar organisas 

EN

5 

Intensitas Energi 

EN

6 

Pengurangan konsumsi energi 
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Lampiran 6 

Laporan Sustainability Report bagian pengungkapan Keberlanjutan Ekonomi PT Beton Jaya 

Manunggal Tbk. 

Lampiran 6 

Pengungkapan Keberlanjutan Ekonomi 
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Lampiran 7 

Laporan Sustainability Report bagian pengungkapan keberlanjutan sosial PT Beton Jaya 

Manunggal Tbk. 

Lampiran 7 

Pengungkapan keberlanjutan sosial 
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Lampiran 8 

Laporan Sustainability Report bagian pengungkapan keberlanjutan lingkungan PT Beton Jaya 

Manunggal Tbk. 

Lampiran 8 

Pengungkapan keberlanjutan lingkungan 
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Lampiran 9 

Perhitungan Nilai Pengungkapan Keberlanjutan 

Lampiran 9 

Perhitungan Nilai Pengungkapan Keberlanjutan 

 

NAMA PERUSAHAAN: Beton Jaya Manunggal Tbk 

KODE PERUSAHAAN: BTON 

Pengungkapan 

Ekonomi Pengungkapan Sosial 

Pengungkapan 

Lingkungan 

Indikator Nilai Indikator Nilai Indikator Nilai 

EC1 1 LA1 1 EN1 1 

EC2  LA2 1 EN2   

EC3   LA3  EN3 1 

EC4   LA4   EN4   

EC5   LA5 1 EN5   

EC6   LA6 1 EN6   

EC7   LA7   EN7   

EC8 1 LA8 1 EN8   

EC9  LA9 1 EN9   

    LA10 1 EN10   

    LA11 1 EN11 1 

    LA12   EN12   

    LA13   EN13   

    LA14   EN14   

    LA15   EN15 1 

    LA16   EN16   

    HR1   EN17   

    HR2   EN18   

    HR3 1 EN19   

    HR4   EN20   

    HR5  EN21   

    HR6   EN22   

    HR7 1 EN23 1 

    HR8   EN24 1 

    HR9   EN25 1 

    HR10   EN26   

    HR11   EN27   

    HR12   EN28   
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NAMA PERUSAHAAN: Beton Jaya Manunggal Tbk 

KODE PERUSAHAAN: BTON 

Pengungkapan 

Ekonomi Pengungkapan Sosial 

Pengungkapan 

Lingkungan 

    SO1   EN29   

    SO2   EN30   

    SO3 1 EN31  
    SO4   EN32  
    SO5 1 EN33  
    SO6   EN34  
    SO7 1     

    SO8 1     

    SO9       

    SO10       

    SO11       

    PR1       

    PR2 1     

    PR3       

    PR4       

    PR5       

    PR6      
    PR7       

    PR8       

   PR9      

Indikator yang 

diungkapkan 2 
Indikator yang 

diungkapkan 16 
Indikator yang 

diungkapkan 7 

Jumlah 

Indikator 
9 

Jumlah 

Indikator 
48 

Jumlah Indikator 
34 

Nilai Absolut 

Pengungkapan  0,22 
Nilai Absolut 

Pengungkapan  0,33 
Nilai Absolut 

Pengungkapan  0,21 

Nilai 

Persentase 

Pengungkapan  

22,22 

Nilai 

Persentase 

Pengungkapan  

33,33 

Nilai Persentase 

Pengungkapan  20,59 
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Lampiran 10 

Contoh Perhitungan Return Saham 

Lampiran 10 

Perhitungan Return Saham 

Return Saham 

Harga Saham 1 April 2022 346 

Harga Saham 1 mei 2022 448 

Absolut Return Saham 0,294797688 

Persentase Return Saham 29,47976879 
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lampiran 11 

Hasil Summary Perhitungan. 

Lampiran 11 

Hasil Summary Perhitungan 

# Perusahaan 

Nilai 

Pengungkapan 

Ekonomi 

Nilai 

Pengungkapan 

Sosial 

Nilai 

Pengungkapan 

Lingkungan 

Return 

Saham 

1 INTP 11% 7% 9% 10% 

2 AISA 11% 13% 15% 15% 

3 BTON 22% 21% 26% 29% 

4 CAMP 33% 35% 32% 36% 

5 ESTI 33% 29% 26% 32% 

6 PBRX 33% 38% 35% 41% 

7 ICBP 44% 42% 38% 47% 

8 ASII 44% 38% 38% 43% 

9 INCO 88% 82% 71% 94% 

10 MYOR 56% 44% 41% 59% 

11 GJTL 11% 18% 15% 19% 

12 BRAM 22% 23% 24% 25% 

13 CLEO 22% 35% 32% 37% 

14 MLBI 33% 32% 29% 37% 

15 GDST 44% 42% 38% 48% 

16 GGRP 22% 23% 15% 25% 

17 LION 22% 23% 26% 26% 

18 PBID 11% 6% 9% 12% 

19 BRNA 44% 42% 32% 44% 

20 JPFA 11% 19% 15% 20% 
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Lampiran 13 

Analisis Regresi Linier Berganda menggunakan aplikasi SPSS 

Lampiran 12 

Analisis Regresi Linier Berganda menggunakan aplikasi SPSS 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) ,007 ,012  ,551 ,589 

Nilai Pengungkapan 

Ekonomi 

,376 ,100 ,377 3,742 ,007 

Nilai Pengungkapan 

Sosial 

,444 ,163 ,391 2,725 ,004 

Nilai Pengungkapan 

Lingkungan 

,319 ,177 ,239 1,804 ,002 

 


