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1 Pendahuluan 

Dalam dunia bisnis, persaingan 

yang ketat merupakan indikator 

kemajuan ekonomi suatu negara. 

Perusahaan-perusahaan di seluruh dunia 

kini memanfaatkan teknologi untuk 

memenangkan persaingan di era 

globalisasi. Bursa Efek Indonesia (BEI) 

berperan penting dalam perekonomian 

negara, menyediakan sarana investasi 

bagi masyarakat dan tambahan modal  

 

bagi pperusahaan go public untuk meningkatkan 

nilai perusahaan. 

Nilai perusahaan merupakan pandangan 

investor terhadap kinerja perusahaan yang berkaitan 

dengan harga saham. Putu et al., (2014) mengatakan 

bahwa memaksimalkan nilai perusahaan artinya 

memaksimalkan kekayaan investor atau pemegang 

saham yang dapat dilihat dari harga saham sebagai 

tujuan perusahaan. Nilai perusahaan akan meningkat 

seiring dengan harga saham. Investor percaya pada  

kinerja perusahaan karena nilainya yang tinggi. 

ABSTRAK 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Sustainability 

Report dan Struktur Modal pada Perusahaan Sektor Energi yang Terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia Tahun 2021-2022. Variabel dependen penelitian ini 

adalah Nilai Perusahaan, sementara variabel independennya yaitu 

Sustainability Report dan Struktur Modal serta variabel kontrol Ukuran 

Perusahaan. Populasi dalam penelitian ini sebanyak 51 perusahaan Sektor 

Energi yang terdaftar di BEI periode 2021-2022. Sampel penelitian ini terdiri 

dari 51 perusahaan yang dipilih dengan menggunakan tenik purposive 

sampling, dengan periode pengamatan 2 tahun, menghasilkan 102 data 

perusahaan. Analisis data menggunakan analisis regresi linier berganda 

dengan menggunakan SPSS 25. Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara 

parsial Sustainability Report, dan Ukuran Perusahaan sebagai variabel 

kontrol berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Sementara itu Struktur Modal tidak berpengaruh dan tidak signifikan 

terhadap nilai perusahaan. 
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This study aims to determine the effect of Sustainability Report and 

Capital Structure on Energy Sector Companies Listed on the Indonesia Stock 

Exchange in 2021-2022. The dependent variable of this study is Firm Value, 

while the independent variables are Sustainability Report and Capital 

Structure as well as the control variable Company Size. The population in 

this study were 51 Energy Sector companies listed on the IDX for the 2021-

2022 period. The sample of this study consisted of 51 companies selected 

using purposive sampling technique, with an observation period of 2 years, 

resulting in 102 company data. Data analysis using multiple linear 

regression analysis using SPSS 25. The results showed that partially the 

Sustainability Report, and Company Size as a control variable had a positive 

and significant effect on firm value. Meanwhile, Capital Structure has no 

effect and is not significant to the value of the company. 
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Tabel 1.1 

Nilai Tobin’s Q, DER dan Index 

Pengungkapan Sustainability Report 

Perusahaan Sektor Energi 2021-2022 

Sumber : Data diolah Penulis, 2024 

Dari tabel di atas dapat dilihat 

bahwa nilai perusahaan pada perusahaan 

sektor energi memiliki nilai perusahaan 

yang tidak stabil selama tahun 2021 

hingga tahun 2022. Terlihat pada 

perusahaan ADRO menunjukkan 

kenaikan, sementara yang lain seperti 

GEMS dan INDY mengalami 

penurunan. Ketidakstabilan juga terlihat 

dalam rasio DER (Debt to Equity Ratio) 

yang menunjukkan struktur modal 

perusahaan. 

Sustainability report (laporan 

keberlanjutan) mengungkapkan aktivitas 

ekonomi, sosial, dan lingkungan 

perusahaan. PT Bukit Asam Tbk 

(PTBA) dinilai sebagai perusahaan 

sektor energi dengan sistem 

keberlanjutan terbaik di Indonesia 

dengan indeks 81,58%. Pengungkapan 

emisi gas rumah kaca (GRK) menjadi 

bagian penting dari sustainability report 

yang membantu meningkatkan nilai dan 

reputasi perusahaan serta hubungan 

dengan pihak eksternal. 

Adapurn pe rnerlitian terrdahurlu r 

mernge rnai Pe rngarurh Su rstainability 

Rerport dan Strurkturr Modal Terrhadap 

Nilai Pe rrursahaan me rngalami pe rrberdaan. 

Pernerlitian te rrdahurlur yang dite rliti ole rh 

Pratami & Jamil, (2021) mernurnjurkkan 

hasil bahwa su rstainability re rport tidak 

berrperngarurh te rrhadap nilai pe rrursahaan. 

Hasil pe rnerlitian te rrse rburt be rrbanding 

terrbalik de rngan      hasil pe rnerlitian yang 

dilakurkan ole rh Wardoyo ert al., (2022) 

yang me rnurnjurkkan hasil bahwa 

su rstainability re rport berrperngarurh positif 

dan signifikan te rrhadap nilai 

perrursahaan.  

2 Telaah Pustaka 

2.1 Agency Theory 

Jernse rn & Me rckling, (1976) 

merngatakan bahwa agerncy therory 

berrfokurs pada hurburngan ke rtidaksamaan 

kerperntingan antara pe rmilik ursaha 

(principal) dan dana pihak lain (agernt). 

Terori ke ragernan ini didasarkan pada 

hurburngan kontrak dimana satu r atau r 

lerbih orang (principal) me rmpe rkerrjakan 

pihak lain (age rnt) urnturk me rlakurkan 

suratur turgas atas nama pe rmilik dan 

mermbe rri we rwe rnang ke rpada pihak lain 

urnturk me rmburat ke rpurtursan yang paling 

merngurnturngkan bagi pe rmilik 

(principal). 

2.2 Legitimacy Theory 

Mernurrurt Shocke rr & Se rthi, (1973) 

terori Le rgitimasi dapat dikatakan se rbagai 

surmbe rr manfaat bagi pe rrursahaan agar 

mampur mermpe rrtahanan pe rrturmburhan 

dan ke rberrlangsurngan pe rrursahaan. Terori 

lergitimasi (lergitimacy the rory) 

merndorong pe rrursahaan urnturk 

meryakinkan masyarakat agar dapat 

mernerrima aktivitas dan kine rrja 

perrursahaan. Di dalam te rori ini 

mernergaskan bahwa pe rrursahaan 

merrurpakan bagian dari masyarakat 

serhingga harurs me rngikurti ke rternturan-

kerternturan sosial de rngan me rmpe rrhatikan 

aktivitas tanggurng jawab sosial di 

lingkurngan se rkitar pe rrursahaan. 

 



Jurnal Ekonomi KIAT  

Vol. 31, No. 1, Jun 2024  

 

50 

 

p-ISSN 1410-3834 

e-ISSN 2597-7393 

2.3 Signalling Theory 

Terori sinyal (signalling the rory) 

merrurpakan suratur tindakan yang 

diberikan ole rh pe rrursahaan ke rpada calon 

inverstor se rbagai pe rturnjurk te rntang 

manaje rmern pada suratur perrursahaan. 

Terori sinyal me rnje rlaskan bahwa 

perrursahaan pe rrlur merlaporkan informasi 

kerpada pasar modal tanpa adanya 

kerwajiban yang dite rtapkan. Infomasi 

yang dilaporkan ole rh manaje rmern 

dimaksurdkan urnturk me rmburat inve rstor 

tertap te rrtarik pada perrursahaan (Purtur ert 

al., 2014). 

2.4 Nilai Perusahaan  

Nilai pe rrursahaan me rrurpakan 

tanggapan ataur pandangan inve rstor 

terrhadap tingkat ke rberrhasilan 

perrursahaan yang se rring dihurburngkan 

derngan harga saham su ratur perrursahaan 

(Ardana & Maurrie rn, 2019). Nilai 

perrursahaan yang tinggi dapat dilihat dari 

harga sahamnya yang tinggi. Be rgitu r 

purla serbaliknya, nilai pe rrursahaan yang 

rerndah dikare rnakan harga sahamnya 

yang re rndah purla. Nilai pe rrursahaan 

yang tinggi me rrurpakan ke ringinan se rtiap 

inverstor, kare rna de rngan nilai pe rrursahaan 

yang tinggi maka dapat me rnurnjurkkan 

kermakmu rran para inve rstor (Muzayin 

and Trisnawati, 2022). 

Nilai pe rrursahaan dapat diurkurr 

derngan me rnggurnakan be rberrapa rasio 

pernilaian ataur derngan rurmurs harga 

saham yaitur Price r to Book Valu rer (PBV), 

Tobin’s Q dan Price r E rarning Ratio 

(PErR). Dalam pe rnerlitian ini, Tobin`s Q 

digunakan untuk menentukan nilai 

perusahaan. Tobin`s Q adalah 

pengukuran yang lebih akurat dan 

terpercaya untuk mengukur seberapa 

efektif dan efisien manajemen 

memanfaatkan sumber daya 

perusahaanTobin’s Q adalah alat 

perngurkurran nilai pe rrursahaan (Sari and 

Wahidahwati, 2021). 

2.5  Sustainability Report  

Surstainability re rport ataur laporan 

berrke rlanjurtan me rrurpakan laporan yang 

dipurblikasikan ole rh pe rrursahaan be rrisi 

informasi me rnge rnai dampak dari 

aktivitas se rhari-hari pe rrursahaan yang 

berrhurburngan de rngan e rkonomi, sosial 

dan lingkurngan. Se rlain itur, 

su rstainability re rport jurga me rmbahas 

mernge rnai burdaya dan tata ke rlola 

perrursahaan se rrta bagaimana hal te rrse rburt 

berrkaitan de rngan strate rgi dan komitme rn 

perrursahaan urnturk me rnjaga 

kerberrlanjurtan triple r burttom line r yaitu r 

profit, plane rt and pe ropler (Hadiati and 

Wahyudyatmika, 2023). Be rrdasarkan 

Global Rerporting Initiativer G4, (2013), 

su rstainability re rport dapat diurkurr 

mernggurnakan Su rstainability Re rport 

Disclosu rrer Inde rx (SRDI). Dalam 

perngurngkapan ini diurkurr de rngan 

mermbandingkan total pe rngurngkapan 

yang dilakurkan ole rh pe rrursahaan de rngan 

total indikator atau r aspe rk yang te rlah 

diternturkan ole rh Global Rerporting 

Initiative r (GRI). GRI me rnernturkan 

jurmlah indikator yang diu rngkapkan 

berrjurmlah 91 ite rm dan dise rsurikan 

derngan masing-masing pe rrursahaan 

(Putra and Saputra, 2024). 

2.6 Struktur Modal 

Strurkturr modal adalah pe rndanaan 

jangka panjang ataur perrmane rn yang 

terrdiri dari saham pre rferre rn, urtang 

jangka panjang dan modal pe rmergang 

saham. Me rmilih surmbe rr pe rndanaan 

adalah ke rpurtursan ke rurangan yang sangat 

pernting bagi pe rrursahaan. Sturrkturr modal 

dapat diurkurr de rngan tingkat pe rnggurnaan 

urtang te rrhadap total modal yang dimiliki 

ole rh pe rrursahaan biasanya dise rburt Derbt 

to E rqurity Ratio (Irman et al., 2022). 
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3 Metode Penelitian 

3.1 Desain Penelitian 

De rsain pe rnerlitian yang digurnakan 

dalam pe rnerlitian ini adalah de rsain 

pernerlitian klaursalitas. De rsain klaursalitas 

ini digurnakan urnturk me rnje rlaskan 

adanya hurburngan se rbab-akibat antar 

variabe rl yang dite rliti. Pada pe rnerlitian ini 

mernggurnakan me rtode r kurantitatif. 

Mernurrurt Surgiyono, (2020) mertode r 

pernerlitian kurantitatif me rrurpakan me rtode r 

pernerlitian yang be rrdasarkan positivism 

dan digurnakan urnturk me rmpe rlajari 

popurlasi ataur sampe rl terrte rntur. 

Sektor energy  yang terdaftar di 

BEI tahun 2021-2022 merupakan objek 

dalam penelitian ini, dan jenis data yang 

digunakan adalah data sekunder. 

Surmbe rr data dalam pe rnerlitian ini dapat 

diperrole rh me rlaluri we rbsiter rersmi Burrsa 

E rferk Indone rsia yaitur (www.idx.co.id) 

dan jurga dipe rrole rh dari we rbsiter re rsmi 

masing-masing pe rrursahaan se rktor 

ernerrgi.  

3.2 Populasi dan Sampel 

Penelitian ini melibatkan 87 

perusahaan sektor energi yang tercatat 

di BEI pada tahun 2021-2022 dan 

menjadi populasi penelitian.  Sedangkan 

sampel dalam penelitian ini berjumlah 

51 perusahaan yang mana pemilihan 

sampel telah ditentukan berdasarkan 

kriteria dengan metode purposive 

sampling. Kriteria pemilihan sampel 

yang digunakan adalah (1) Perrursahaan 

serktor e rnerrgi yang te rrdaftar di Burrsa 

E rferk Indone rsia (BE rI) perrioder 2020-

2022 (2) Perrursahaan yang tidak 

mernerrbitkan su rstainability re rport dan 

annural re rport se rlama tahurn pe rnerlitian. 

4 Hasil Penelitian dan Pembahasan 

4.1 Multiple Linear Regression Analysis 

Tabel 4.1  

Multiple Linear Regression Analysis 

 

 

 

 

S

Sumbe rr: Data diolah de rngan SPSS 25, 2024 

Model regresi yang dihasilkan 

sebagai berikut: 

Y = 2,998 + 0,358X1 + 0,123X2 – 0,098X3 + ɛ 

4.2 Descriptive Statistical Analysis 

Tabel 4.2  

Descriptive Statistical Analysis  

 

 

 

 

Berdasarkan tabel diatas, variabe rl 

su rstainability re rport (X1) mermiliki 

nilai minimu rm serbersar 0,19, nilai 

maximu rm se rbersar 0,74, nilai meran 

serbersar 0,4257 dan nilai standard 

derviation serbersar 0,12595. Nilai meran 

yang dipe rrole rh dapat dilihat le rbih 

bersar dari pada nilai standard 

derviation, artinya tingkat pe rnye rbaran 

data kurrang baik dan ku rrang 

berrvariasi. Variabe rl strurkturr modal  

(X2) me rmiliki nilai minimu rm serbersar -

18,75, nilai maximu rm serbersar 9,03, 

nilai meran se rbersar 1,0693 dan nilai  

http://www.idx.co.id/
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standard derviation serbersar 2,79996. 

Nilai meran yang dipe rrole rh dapat lihat 

lerbih ke rcil dari pada nilai standard 

derviation, artinya tingkat pe rnye rbaran 

data baik dan be rrvariasi. Variabe rl 

urkurran pe rrursahaan (X3) me rmiliki nilai 

minimu rm serbersar 24,89, nilai maximu rm 

serbersar 32,76, nilai meran serbersar 

29,4079 dan nilai standard de rviation 

serbersar 1,61734. Nilai meran yang 

diperrole rh dapat lihat le rbih bersar dari 

pada nilai standard derviation, , artinya 

tingkat pe rnye rbaran data kurrang baik dan 

kurrang be rrvariasi. Variabe rl nilai 

perrursahaan (Y) me rmiliki nilai minimu rm 

serbersar 0.00, nilai maximu rm serbersar 

18,11, nilai meran se rbersar 1,6729 dan 

nilai standard derviation serbersar 

2,25445. Nilai meran yang diperrole rh 

dapat lihat le rbih ke rcil dari pada nilai 

standard derviation, artinya tingkat 

pernye rbaran data baik dan be rrvariasi. 

4.3 Classical Assumption Test 

4.3.1 Normality Test 

Tabel 4.3 

Normality Test 

 

Berrdasarkan hasil u rji normalitas 

Kolmogorov-Smirnov Te rst diatas, 

dike rtahuri nilai Monte r Carlo  Signifikan 

(2-tailerd) se rbersar 0,073 me rnurnjurkkan 

nilai te rrse rburt le rbih be rsar dari tingkat 

siginfikan 0,05. Ole rh kare rna itur, dapat 

disimpurlkan bahwa data pada pe rnerlitian 

ini be rrdistribursi se rcara normal. 

4.3.2 Multicollinearity Test 

Tabel 4.4 

Multicollinearity Test 

Berrdasarkan hasil urji murltikolinie rritas 

pada taberl diatas, nilai Tole rrernce r pada ke rtiga 

variabe rl inde rperndernt lerbih be rsar dari 0,10 

dan nilai VIF le rbih ke rcil dari 10. Pada 

variabe rl su rstainability re rport nilai tole rrance r 

serbersar 0,828 dan nilai VIF se rbersar 1,208. 

Variabe rl strurkturr modal me rmiliki nilai 

tole rrance r serbersar 0,943 dan nilai VIF serbersar 

1,061. Variaberl urkurran pe rrursahaan me rmiliki 

nilai tole rrance r serbersar 0,798 dan nilai VIF 

serbersar 1,253. Ole rh kare rna itur, dapat 

disimpurlkan bahwa tidak te rrjadi  

murltikolinie rritas dalam mode rl re rgre rsi 

terrse rburt. 

4.3.3 Heteroscedasticity Test 

Gambar 4.1 

Heteroscedasticity Test 
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Berrdasarkan hasil u rji 

herterroske rdastisitas pada gambar diatas, 

dapat dilihat grafik scatterrplot 

mernurnjurkkan bahwa tidak ada pola 

yang je rlas se rrta titik-titik me rnye rbar di 

atas dan di bawah angka nol su rmbur Y, 

maka dapat diartikan bahwa tidak ada 

herterroske rdastisitas dalam mode rl re rgre rsi. 

4.3.4 Uji Autokorelasi 

Tabel 4.5 

Uji Autokorelasi 

Be rrdasarkan hasil urji aurtokore rlasi 

pada tabe rl diatas, dipe rrole rh nilai 

Du rrbin-Watson (DW) se rbersar 1,420. 

Olerh kare rna itur, be rrdasarkan ke rternturan 

urji aurtokore rlasi yang mana nilai -2 < 

DW < 2, maka dalam mode rl rergre rsi 

tidak te rrjadi aurtokore rlasi hal ini 

dikare rnakan nilai DW se rbersar -2 < 

1,420 < 2. 

4.4 Hypothesis Test 

4.4.1  Detemination Coefficient Test 

(R
2
) 

Tabel 4.6 

Uji R
2 
 

Berrdasarkan tabe rl diatas, maka 

dike rtahuri nilai R
2
 pada mode rl re rgre rsi ini 

serbersar 0,27 atau r serbersar 27%. Hal ini 

dapat diartikan bahwa variabe rl 

inderperndernt yaitur su rstainability rerport, 

strurkturr modal dan urkurran pe rrursahaan 

dapat me rmpe rngarurhi variabe rl derperndernt 

yaitur nilai pe rrursahaan se rbersar 27% 

serdangkan sisanya se rbersar 73% 

diperngarurhi ole rh variabe rl lain dilurar 

mode rl re rgre rsi dalam pe rnerlitian ini. 

4.4.2 Partial Test (t) 

Tabel 4.7 

Partial Test (t) 

 Pada urji rergre rsi parsial (t) dalam 

pernerlitian ini, taraf signifikan yang 

ditertapkan adalah 0,05 atau r α=5%. 

Hasil urji re rgre rsi pasrsial (t) pada tabe rl 

4.7 diatas, maka dapat diartikan 

bahwa: 

1. Hipotesis pertama menguji apakah 

sustainability report terdapat 

pengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan. Berrdasarkan data pada 

tabe rl 4.7 variaberl su rstainability re rport 

mermiliki nilai signifikansi se rbersar 

0,135 dan nilai thiturng serbersar 1,508. 

Dapat dilihat bahwa nilai signifikansi 

serbersar 0,135 > 0,05, maka hal ini 

mernurnjurkkan bahwa variabe rl 

su rstainability re rport tidak 

berrpernagrurh dan tidak signifikan 

terrhadap nilai pe rrursahaan, se rhingga 

H1 ditolak. Hal ini dikare rnakan pada 

perrursahaan se rktor ernerrgy masih 

banyak ite rm-iterm yang te rlah 

diternturkan di dalam GRI G4 tidak 

serpernurhnya diurngkapkan ole rh 

perrursahaan se rktor ernerrgy di dalam 

su rstainability re rport. Minimnya ite rm 

yang diurngkapkan ole rh pe rrursahaan 

serktor ernerrgy burkan me rrurpakan hal 
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yang dapat me rme rngarurhi re raksi 

inverstor dalam pasar modal, se rhingga 

nilai pe rrursahaan tidak dapat 

diperngarurhi ole rh su rstainability re rport 

pada perrursahaan se rktor ernerrgy. 

Hasil pe rnerlitian ini be rrte rntangan 

derngan lergitimacy the rory. Terori ini 

merngatakan bahwa pe rrursahaan 

merrurpakan bagian dari masyarakat 

serhingga harurs me rngikurti ke rternturan-

kerternturan sosial derngan 

mermpe rrhatikan aktivitas tanggu rng 

jawab sosial di lingku rngan se rkitar 

perrursahaan se rhingga akan 

merningkatkan nilai pe rrursahaan (Dwi, 

2020). Perrnyataan dari te rori te rrse rburt 

tidak te rrburkti dan be rrte rntangan 

derngan hasil pe rnerlitian. Inve rstor le rbih 

terrtarik urnturk be rrinve rstasi pada 

perrursahaan yang mampu r 

mernghasilkan laba dan tidak 

mermpe rrdurlikan adanya su rstainability 

rerport. 

2. Hipotesis kedua menguji apakah 

struktur modal terdapat pengaruh 

negatif terhadap nilai perusahaan. 

Berrdasarkan data pada tabe rl 4.7, 

variabe rl strurkturr modal me rmiliki nilai 

signifikansi se rbersar 0,000 dan nilai 

thiturng serbersar 4,672. Terlihat nilai 

signifikansi se rbersar 0,000 < 0,05, 

maka hal ini me rnurnjurkkan bahwa 

variabe rl strurkturr modal berrpe rngarurh 

positif dan signifikan te rrhadap nilai 

perrursahaan, se rhingga H2 ditolak. 

Pernggurnaan urtang yang tinggi dalam 

strurkturr modal pe rrursahaan akan 

merningkatkan nilai pe rrursahaan dari 

pandangan inve rstor yang dapat dilihat 

dari perningkatan harga saham. 

Penelitian ini se rjalan de rngan 

signalling therory. Dalam terori ini, 

strurkturr modal me rrurpakan sinyal bagi 

inverstor yang be rrhurburngan de rngan 

pernggurnaan urtang urnturk me rlihat 

kinerrja pe rrursahaan apakah akan 

merngurnturngkan di masa de rpan (Putu 

et al., 2014). Pernggurnaan urtang yang 

tinggi dalam strurkturr modal 

perrursahaan akan me rningkatkan nilai 

perrursahaan dari pandangan inve rstor 

yang dapat dilihat dari pe rningkatan 

harga saham. Hal ini dikare rnakan 

pernggurnaan urtang dapat me rnurnjurkkan 

perlurang bisnis di masa de rpan se rhingga 

dapat me rnjadi sinyal positif bagi 

inverstor (Ramdhonah, Solikin and 

Sari, 2019). 

5 Simpulan dan Saran 

5.1 Simpulan  

Sercara parsial su rstainability re rport tidak 

berrperngarurh dan tidak signifikan 

terrhadap nilai perrursahaan pada 

perrursahaan serktor e rnerrgi yang te rrdaftar 

di BErI tahurn 2021-2022. 

Sercara parsial strurkturr modal 

berrperngarurh positif dan signifikan 

terrhadap nilai pe rrursahaan pada 

perrursahaan serktor e rnerrgi yang te rrdaftar 

di BErI tahurn 2021-2022. 

Sercara parsial urkurran pe rrursahaan 

serbagai variabe rl kontrol be rrperngarurh 

nergatif dan signifikan te rrhadap nilai 

perrursahaan pada perrursahaan se rktor 

ernerrgi yang te rrdaftar di BE rI tahurn 2021-

2022. 

5.2 Saran  

Hasil penelitian ini diharapkan 

dapat menjadi motivasi bagi perusahaan 

agar dapat menerapkan dan 

menjalankan tanggung jawab ekonomi, 

sosial serta lingkungan seperti 

pengungkapan sustainability report. 
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