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ABSTRACT 
This study aims to analyze the influence of sustainability committees, industry types, and awards on 

sustainability reporting, and to examine the role of institutional ownership moderation in non-financial 

companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX). The sample consists of 224 companies from 11 

major sectors based on the IDX-IC classification, with active criteria registered by the end of 2024 and 

publishing identifiable sustainability reporting. The analysis method used multiple linear regression and 

Moderated Regression Analysis (MRA). The results showed that sustainability and awards committees had 

a positive, significant influence on sustainability reporting, whereas industry type did not. In addition, 

institutional ownership does not significantly moderate the relationship between sustainability committees, 

industry types and rewards for sustainability reporting. These findings suggest that institutional investors 

have not used sectoral characteristics or sustainability awards to assess the strength of a company's ESG 

signals, thereby failing to strengthen sustainability reporting practices. Theoretically, the study broadens the 

understanding of the application of signal theory in developing countries, while practically providing 

implications for management, regulators, and investors to strengthen sustainability governance, drive ESG 

transparency, and balance financial orientation with long-term sustainability commitments. 

Keywords: Sustainability reporting, Sustainability Committee, Institutional ownership, ESG, Signalling 

Theory 

 

PENDAHULUAN 

Sustainability reporting semakin mendaрat рerhatian global seiring meningkatnya tuntutan 

рemangku keрentingan terhadaр transрaransi рraktik lingkungan, sosial, dan tata kelola (ESG) 

(Rezaee et al., 2020). Perkembangan ini juga terlihat jelas di Indonesia. Pada 2017 hanya 9% 

рerusahaan BEI yang menyamрaikan sustainability reрorting, meningkat menjadi 20% рada 2021, 

dan melonjak menjadi 97% atau 873 рerusahaan рada 2024 setelah diberlakukannya regulasi OJK 

(Akbar & Murdiyanto, 2023). Peningkatan ini menunjukkan adanya рergeseran besar dalam рraktik 

tata kelola menuju standar keberlanjutan global. Namun, meskiрun tingkat keрatuhan meningkat, 

kualitas dan kedalaman рengungkaрan ESG masih bervariasi. BEI mencatat bahwa banyak 

рerusahaan masih kesulitan mengungkaрkan data emisi dan indikator keberlanjutan secara akurat 

(Marsdenia & Koestoer, 2023). Tidak seрerti laрoran keuangan yang memiliki standar baku, 

sustainability reрorting belum terstandarisasi, sehingga kredibilitas dan konsistensi рelaрorannya 

berbeda antarрerusahaan. Hal ini memрerlihatkan urgensi рeningkatan kualitas sustainability 

reрorting sebagai dasar keрercayaan stakeholder. 

Urgensi tersebut semakin kuat mengingat tantangan lingkungan dan sosial yang dihadaрi 

Indonesia, mulai dari deforestasi hingga isu ketenagakerjaan (Loeis & Alexander, 2023). 

Pemerintah melalui OJK dan BEI telah memberlakukan regulasi seрerti POJK 51/2017 dan SE OJK 

16/2021 serta memрerkenalkan ESG Metric Reрorting untuk рeriode 2024–2025. Namun 

efektivitas regulasi ini bergantung рada kualitas data yang disamрaikan рerusahaan. Oleh karena 

itu, sustainability reрorting tidak hanya berfungsi sebagai bentuk akuntabilitas, tetaрi juga strategi 

рenting untuk mendukung рembangunan ekonomi berkelanjutan. 
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Dua kasus рerusahaan besar menunjukkan variasi kualitas sustainability reрorting. PT Vale 

Indonesia Tbk menjadi contoh рraktik terbaik dengan laрoran 2023 yang memuat data emisi, 

рenggunaan energi terbarukan, dan assurance indeрenden sesuai GRI Standards. Sebaliknya, PT 

Adaro Energy Indonesia Tbk mendaрat kritik dari IEEFA dan Climate Transрarency Reрort 2023 

karena рengungkaрan emisi yang dinilai belum transрaran. Perbandingan ini menunjukkan bahwa 

meskiрun keрatuhan meningkat, kualitas рelaрoran ESG masih рerlu diрerkuat, terutama untuk 

menghindari рraktik greenwashing dan memastikan akuntabilitas рublik. 

Dari sisi faktor internal, komite keberlanjutan berрeran рenting dalam merumuskan 

kebijakan ESG dan memastikan kualitas рelaрoran (Alcaide-Ruiz et al., 2022). Jenis industri juga 

berрengaruh, terutama sektor non-keuangan berisiko tinggi seрerti energi, рertambangan, dan 

manufaktur yang menghadaрi tekanan lebih besar dari regulator dan masyarakat (Janus & Murphy, 

2013; Moussa & Elmarzouky, 2024). Selain itu, рenghargaan keberlanjutan berfungsi sebagai 

insentif eksternal yang mendorong рerusahaan meningkatkan kualitas рelaрoran (Sheldon & 

Jenkins, 2020). 

Sementara itu, institutional ownership diрandang sebagai variabel moderasi yang relevan. 

Investor institusional biasanya menuntut transрaransi lebih tinggi dan mendorong рraktik tata 

kelola sesuai standar global (Saputri & Isbanah, 2021). Kehadirannya diyakini daрat memрerkuat 

hubungan antara komite keberlanjutan, jenis industri, dan рenghargaan terhadaр sustainability 

reporting (Rezaee et al., 2020; L. Wang, 2023). Namun, bukti emрiris dalam konteks Indonesia 

masih terbatas, sehingga рenelitian ini diрerlukan untuk mengisi kesenjangan tersebut. 

Berdasarkan uraian tersebut, рenelitian ini didorong oleh tiga motivasi utama. Pertama, 

masih adanya kesenjangan emрiris terkait faktor рendorong adoрsi sustainability reporting di 

sektor non-keuangan Indonesia. Kedua, temuan internasional tidak daрat digeneralisasi langsung 

karena рerbedaan konteks regulasi dan рasar. Ketiga, рenelitian ini diharaрkan memberi kontribusi 

рraktis bagi regulator dan рerusahaan dalam memрerkuat kualitas sustainability reporting. Dengan 

demikian, рenelitian ini tidak hanya memрerkaya literatur akademik, tetaрi juga membantu 

memрerkuat budaya akuntabilitas dan tata kelola keberlanjutan di Indonesia. 

Meskiрun banyak studi global membahas рeran komite keberlanjutan, jenis industri, 

рenghargaan, dan institutional ownership, sebagian besar dilakukan di negara maju dengan regulasi 

lebih maрan (Alcaide-Ruiz et al., 2022; Rezaee et al., 2020). Dinamika tersebut berbeda dengan 

Indonesia sebagai рasar berkembang. Karena itu, рenelitian ini menawarkan kebaruan melalui dua 

asрek рenting: (1) menghadirkan model emрiris yang mengintegrasikan faktor internal, eksternal, 

dan moderasi institutional ownership dalam menjelaskan sustainability reporting; dan (2) 

memberikan kontribusi рraktis bagi strategi kebijakan dan tata kelola keberlanjutan yang relevan 

dengan kondisi рasar Indonesia. 

Penelitian ini bertujuan menguji pengaruh komite keberlanjutan, jenis industri, dan 

penghargaan terhadap sustainability reporting pada perusahaan non-keuangan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI), serta menilai peran moderasi institutional ownership dalam hubungan 

tersebut. Kontribusi teoretis penelitian ini terletak pada penguatan kerangka signaling theory dan 

corporate governance melalui model empiris yang menghubungkan determinan internal dan 

eksternal dengan mekanisme pengawasan pemegang saham institusional dalam konteks negara 

berkembang. Dari sisi praktis, temuan penelitian memberikan dasar bagi perusahaan untuk 

memperkuat tata kelola keberlanjutan dan meningkatkan integritas pelaporan ESG, sekaligus 

menjadi masukan kebijakan bagi OJK dan BEI agar strategi regulasi tidak berhenti pada kepatuhan 

formal, tetapi mendorong pengungkapan yang lebih berkualitas, dapat diverifikasi, dan kredibel. 

 

STUDI LITERATUR 

Signalling Theory 

Menurut Spence (1973) signalling theory menjelaskan bahwa ketika terdapat perbedaan 

informasi antara dua pihak, seperti antara manajemen perusahaan yang memiliki informasi internal 

dan investor yang memiliki informasi terbatas, maka pihak yang memiliki informasi lebih akan 

memberikan sinyal untuk menunjukkan kualitas atau kredibilitasnya. Signalling theory 

memandang perusahaan sebagai pengirim informasi yang secara sengaja merancang isyarat untuk 

meredakan asimetri informasi dengan para pemangku kepentingan (Littler, 2006). Komite 
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keberlanjutan memperkuat isyarat karena menunjukkan bahwa isu ESG dikelola melalui struktur 

yang jelas dan bertanggung jawab, sehingga pasar menilai komitmen tersebut bukan sekadar 

simbolik (García-Sánchez et al., 2023). Selain itu, jenis industri juga menjadi faktor penting dalam 

konteks teori sinyal, karena perusahaan yang beroperasi di sektor-sektor sensitif seperti energi, 

manufaktur, atau perusahaan yang berdampak langsung dengan lingkungan memiliki tekanan lebih 

besar untuk menyampaikan sinyal keberlanjutan yang kuat demi menjaga legitimasi sosial dan 

kelangsungan operasionalnya. Industri dengan eksposur lingkungan tinggi akan lebih terdorong 

untuk mengadopsi praktik pelaporan keberlanjutan secara proaktif sebagai respons terhadap 

ekspektasi pasar dan regulasi, sehingga keberadaan sinyal seperti komite keberlanjutan dan 

penghargaan menjadi semakin krusial dalam membedakan antara komitmen nyata dan tindakan 

simbolik (Damiano & Picciotto, 2025).  

Penghargaan berfungsi sebagai penguat isyarat, karena pengakuan eksternal dari pihak ketiga 

menambah bobot kredibilitas atas standar keberlanjutan yang diupayakan perusahaan (Rahdari & 
Anvary Rostamy, 2015). Institutional ownership sebagai moderator mendorong perusahaan untuk 

meningkatkan kualitas sinyal melalui pengungkapan yang lebih rinci serta penggunaan assurance, 

sebab investor institusional menuntut informasi yang dapat diverifikasi dan relevan bagi keputusan 

investasi perusahaan (Cohen, 2023).  

Berdasarkan uraian tersebut, teori signaling digunakan untuk menjelaskan hubungan antara 

variabel komite keberlanjutan, penghargaan, jenis industri, dan institutional ownership terhadap 

sustainability reporting, karena keempatnya berperan dalam menyampaikan sinyal kredibilitas, 

transparansi, dan komitmen perusahaan terhadap praktik keberlanjutan kepada investor dan 

pemangku kepentingan. 

 

Pengaruh Komite Keberlanjutan Terhadap Sustainability reporting 

Komite keberlanjutan merupakan bagian dari struktur tata kelola perusahaan yang dibentuk 

khusus untuk mengawasi dan mengarahkan kebijakan serta pelaksanaan praktik keberlanjutan atau 

Environmental, Social, and Governance (Collevecchio et al., 2025). Komite ini biasanya terdiri 

atas para eksekutif senior, direktur independen, dan ahli keberlanjutan yang memiliki tanggung 

jawab utama dalam memastikan bahwa tujuan keberlanjutan diintegrasikan secara efektif ke dalam 

strategi dan operasi perusahaan (Momchilov, 2022). Keberadaan komite keberlanjutan 

mencerminkan keseriusan manajemen dalam mengelola isu-isu lingkungan, sosial, dan tata kelola 

secara sistematis. Dengan adanya struktur formal yang berfokus pada keberlanjutan, perusahaan 

memiliki mekanisme pengawasan internal yang lebih kuat dalam merancang, melaksanakan, serta 

mengevaluasi praktik pelaporan keberlanjutan. 

Signaling theory menyatakan bahwa, pembentukan komite keberlanjutan dapat diartikan 

sebagai sinyal positif terhadap komitmen perusahaan dalam meningkatkan transparansi dan 

akuntabilitas. Penelitian yang dilakukan oleh Vijaya et al. (2025) menunjukkan bahwa keberadaan 

komite ini mampu meningkatkan kualitas dan efektivitas sustainability reporting dengan 

memastikan adanya arah strategis yang jelas serta pengawasan yang ketat terhadap implementasi 

inisiatif keberlanjutan. Melalui fungsi pengawasan dan koordinasi yang dilakukan oleh komite, 

perusahaan cenderung menyusun laporan keberlanjutan yang lebih rinci, transparan, dan sesuai 

dengan standar pelaporan global seperti GRI Standards. 

Menurut Ika et al. (2021) dalam konteks Indonesia, banyak perusahaan publik telah 

membentuk komite keberlanjutan sebagai bagian dari penerapan good corporate governance. 

Selain itu, Otoritas Jasa Keuangan (OJK) melalui POJK No. 51/POJK.03/2017 juga mendorong 

perusahaan untuk mengungkapkan aktivitas keberlanjutan secara berkala. Komite keberlanjutan 

berfungsi sebagai penghubung antara manajemen dan dewan direksi dalam memastikan bahwa 

kebijakan dan praktik ESG dilaksanakan secara konsisten. Dengan demikian, keberadaan komite 

ini menjadi sinyal bagi investor dan pemangku kepentingan bahwa perusahaan berkomitmen untuk 

menjaga transparansi dan integritas informasi keberlanjutan (Orazalin et al., 2024). 

Selain struktur, komposisi anggota komite keberlanjutan juga berperan penting dalam 

menentukan kualitas pelaporan. Komite yang memiliki keragaman anggota dengan latar belakang 

keahlian berbeda baik dari sisi teknis, lingkungan, maupun sosial mampu memberikan pengawasan 

yang lebih komprehensif dan objektif (Gürbüz & Gürbüz, 2025). Keberadaan direktur independen 
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atau pakar keberlanjutan eksternal memperkuat kredibilitas laporan, karena mereka dapat 

memastikan bahwa proses penyusunan dilakukan secara profesional dan bebas dari konflik 

kepentingan (Gerwing et al., 2022). 

Berdasarkan teori dan temuan empiris tersebut, dapat disimpulkan bahwa pembentukan 

komite keberlanjutan berpengaruh positif terhadap praktik sustainability reporting. Komite ini 

berfungsi sebagai mekanisme pengawasan strategis yang tidak hanya memperkuat tata kelola, tetapi 

juga meningkatkan kualitas transparansi informasi ESG yang disampaikan kepada publik. Oleh 

karena itu, perusahaan yang memiliki komite keberlanjutan diprediksi akan menunjukkan tingkat 

sustainability reporting yang lebih baik dan kredibel dibandingkan perusahaan yang belum 

memilikinya. 

H1: Komite keberlanjutan berpengaruh terhadap sustainability reporting 

 

Pengaruh Jenis Industri Terhadap Sustainability reporting 

Jenis industri merupakan klasifikasi perusahaan berdasarkan karakteristik operasional dan 

aktivitas bisnis yang menentukan tingkat risiko sosial serta lingkungan yang dihadapi (Yatim et al., 

2024). Variabel ini berfungsi untuk membedakan sejauh mana perusahaan dalam sektor tertentu 

perlu menyesuaikan strategi pengungkapan keberlanjutannya agar sesuai dengan tuntutan 

pemangku kepentingan dan kondisi industrinya (Firmansyah et al., 2020). Dalam konteks 

sustainability reporting, perusahaan yang beroperasi di sektor dengan dampak lingkungan tinggi 

cenderung lebih terdorong untuk meningkatkan transparansi melalui sustainability reporting, 

karena mereka berhadapan langsung dengan tekanan publik dan regulasi yang ketat terhadap 

praktik Environmental, Social, and Governance (ESG). 

Berdasarkan signaling theory Spence (1973), jenis industri memengaruhi intensitas sinyal 

yang dikirimkan perusahaan kepada pasar dan pemangku kepentingan melalui pelaporan 

keberlanjutan. Perusahaan dari sektor dengan risiko lingkungan dan sosial tinggi, seperti 

pertambangan, energi, dan manufaktur, memiliki insentif yang lebih besar untuk menggunakan 

sustainability reporting sebagai sinyal kredibilitas dan tanggung jawab lingkungan. Pengungkapan 

yang komprehensif memberikan pesan bahwa perusahaan mampu mengelola risiko non-keuangan 

dan menjaga keberlanjutan operasionalnya dalam jangka panjang. Sebaliknya, perusahaan di sektor 

berisiko rendah, seperti teknologi informasi dan jasa keuangan, cenderung menghadapi tekanan 

yang lebih kecil untuk melakukan pengungkapan yang mendalam, karena dampak sosial dan 

lingkungan mereka tidak bersifat langsung (L. Wang, 2023). 

Menurut Dutta (2020) dalam penelitiannya menjelaskan bahwa perusahaan dalam industri 

yang berorientasi pada konsumen, seperti barang konsumsi dan ritel, juga menunjukkan 

kecenderungan tinggi dalam menerapkan sustainability reporting. Hal ini disebabkan oleh 

meningkatnya kepedulian konsumen terhadap nilai-nilai etis dan keberlanjutan, sehingga 

perusahaan terdorong untuk memberikan sinyal positif melalui pengungkapan informasi 

keberlanjutan yang lebih transparan. Selain itu, Benameur et al. (2024) dalam penelitiannya 

menjelaskan bahwa sustainability reporting tidak hanya berfungsi sebagai alat kepatuhan, tetapi 

juga merupakan strategi reputasional yang digunakan perusahaan untuk memperkuat citra serta 

membangun kepercayaan publik.  

Berdasarkan uraian tersebut, dapat disimpulkan bahwa jenis industri berperan penting dalam 

menentukan kekuatan sinyal yang dikirimkan perusahaan melalui sustainability reporting. 

Semakin tinggi eksposur risiko lingkungan dan sosial suatu sektor, semakin besar pula motivasi 

perusahaan dalam industri tersebut untuk mengungkapkan informasi keberlanjutan secara lebih 

mendalam guna menunjukkan komitmen terhadap transparansi dan tanggung jawab sosial. 

H₂: Jenis industri berpengaruh terhadap sustainability reporting. 

 

Pengaruh Penghargaan Terhadap Sustainability reporting 

Penghargaan merupakan bentuk pengakuan eksternal yang diberikan kepada perusahaan atas 

pencapaiannya dalam melaksanakan praktik sustainability reporting (Andriadi & Werastuti, 2022). 
Variabel ini mencerminkan sejauh mana perusahaan mendapatkan apresiasi atas komitmen dan 

kinerjanya dalam menerapkan prinsip Environmental, Social, and Governance (ESG). 

Penghargaan tidak hanya berfungsi sebagai simbol prestasi, tetapi juga sebagai sinyal bagi pasar 
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dan pemangku kepentingan bahwa perusahaan memiliki komitmen kuat terhadap praktik 

keberlanjutan yang transparan dan kredibel (Octavia et al., 2023). Dengan demikian, penghargaan 

berperan sebagai pendorong bagi perusahaan untuk memperkuat kualitas sustainability reporting 

dan memastikan bahwa informasi yang diungkapkan dapat dipertanggungjawabkan melalui proses 

verifikasi independen. 

Di Indonesia, penghargaan keberlanjutan seperti Asia Sustainability reporting Rating 

(ASRRAT), IDX ESG Leaders Award, dan Sustainability reporting Awards (SRA) menjadi tolok 

ukur penting bagi perusahaan publik dalam menunjukkan komitmen terhadap praktik pelaporan 

yang berkualitas (Mulyono, 2023). Penelitian yang dilakukan oleh Amran et al. (2024) menunjukan 

bahwa penerimaan penghargaan tersebut tidak hanya meningkatkan reputasi perusahaan, tetapi 

juga berpotensi menarik investor yang semakin memprioritaskan keberlanjutan dalam keputusan 

investasinya. Kondisi ini menciptakan iklim kompetitif di antara perusahaan, di mana penghargaan 

menjadi motivasi untuk memperkuat kualitas sustainability reporting dan meningkatkan 

kredibilitas informasi ESG yang disampaikan. 

Menurut Venter & van Eck (2021) dalam penelitiannya mejelaskan bahwa lembaga pemberi 

penghargaan umumnya menetapkan kriteria ketat terkait transparansi, kelengkapan, dan keandalan 

laporan keberlanjutan. Agar kriteria tersebut dapat terpenuhi, perusahaan perlu memastikan bahwa 

sustainability reporting yang disusun telah melalui proses validasi eksternal yang objektif. Proses 

penilaian oleh auditor independen menjadi langkah strategis untuk menjamin bahwa sustainability 

reporting yang diterbitkan memenuhi standar yang diakui secara internasional dan bebas dari bias. 

Selain itu, (Boiral et al., 2020) menegaskan bahwa perusahaan yang berorientasi pada penerimaan 

penghargaan keberlanjutan akan lebih cenderung mengadopsi praktik sustainability reporting 

dengan dukungan verifikasi pihak ketiga sebagai bukti kredibilitas dan integritas data. 

Berdasarkan uraian di atas, dapat disimpulkan bahwa penghargaan memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap pengadopsian sustainability reporting pada perusahaan publik di Indonesia. 

Penerimaan atau aspirasi terhadap penghargaan keberlanjutan mendorong perusahaan untuk 

meningkatkan transparansi, akurasi, dan kualitas laporan melalui assurance eksternal. Dengan 

demikian, penghargaan berfungsi sebagai sinyal kuat atas komitmen keberlanjutan perusahaan 

sekaligus menjadi mekanisme reputasional yang memperkuat kepercayaan pemangku kepentingan 

terhadap integritas pelaporan. 

H3: Penghargaan berpengaruh terhadap sustainability reporting 

 

Institutional ownership Memoderasi Pengaruh Komite Keberlanjutan Terhadap 

Sustainability reporting 

Institutional ownership merupakan proporsi kepemilikan saham perusahaan yang dimiliki 

oleh institusi seperti dana pensiun, perusahaan asuransi, dan manajer asset (Velte, 2020). Variabel 

ini mencerminkan tingkat kontrol eksternal terhadap kebijakan dan praktik perusahaan, termasuk 

dalam pelaksanaan Environmental, Social, and Governance (ESG) (Rosini et al., 2020). Dalam 

konteks tata kelola keberlanjutan, keberadaan investor institusional berpotensi memperkuat 

hubungan antara komite keberlanjutan dan sustainability reporting, karena tekanan dari 

institutional ownership cenderung menuntut transparansi dan akuntabilitas yang lebih tinggi dari 

manajemen (Nofryanti et al., 2021; Setyahadi & Narsa, 2020). 

Menurut Blay et al. (2024) dalam penelitiannya menjelaskan bahwa Institutional ownership, 

khususnya yang memiliki orientasi investasi jangka panjang serta komitmen terhadap tanggung 

jawab sosial, berperan sebagai katalis dalam mendorong peningkatan kualitas tata kelola 

perusahaan. Para investor institutional menuntut perusahaan menyelaraskan strategi bisnis dengan 

prinsip ESG, memperkuat sistem pelaporan, serta memastikan bahwa informasi keberlanjutan 

disajikan secara transparan serta relevan bagi pengambilan keputusan investasi (Safangah & 

Nofryanti, 2023; Sari et al., 2024). Selain itu, Jonsdottir et al. (2022) dalam penelitiannya 

menjelaskan bahwa institutional ownership berperan penting dalam meningkatkan kredibilitas dan 

cakupan sustainability reporting, karena adanya tekanan eksternal yang kuat untuk menjaga 

reputasi perusahaan di pasar modal. 

Di Indonesia, peran institutional ownership menjadi semakin penting mengingat regulasi 

ESG masih dalam tahap penguatan dan implementasi yang bervariasi di berbagai sektor. Oleh 
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karena itu, kepemilikan institusional dapat berfungsi sebagai mekanisme tata kelola tambahan yang 

menekan perusahaan agar tidak hanya sekadar membentuk komite keberlanjutan secara formal, 

tetapi juga benar-benar mengoptimalkan fungsinya untuk menghasilkan pelaporan keberlanjutan 

yang berkualitas tinggi (Zairin et al., 2025). Tekanan ini membantu mencegah terjadinya praktik 

greenwashing serta memastikan bahwa komite keberlanjutan tidak bersifat simbolis semata, 

melainkan benar-benar menjadi bagian integral dari strategi korporasi (Akhtar et al., 2020). 

Berdasarkan uraian tersebut, dapat disimpulkan bahwa institutional ownership memperkuat 

hubungan antara komite keberlanjutan dan sustainability reporting. Investor institusional yang 

memiliki kekuatan pengawasan tinggi mendorong peningkatan akuntabilitas, transparansi, dan 

keandalan pelaporan keberlanjutan perusahaan. Dengan demikian, keberadaan kepemilikan 

institusional dapat memperkuat peran komite keberlanjutan dalam memastikan bahwa pelaporan 

keberlanjutan mencerminkan komitmen nyata terhadap prinsip ESG dan kebutuhan pemangku 

kepentingan. 

H4: Institutional ownership memoderasi pengaruh komite keberlanjutan terhadap 

sustainability reporting 

 

Institutional ownership Memoderasi Pengaruh Jenis Industri Terhadap Sustainability 

reporting 

Menurut Ren et al. (2023) institutional ownership didefinisikan sebagai proporsi 

kepemilikan saham perusahaan yang dimiliki oleh lembaga keuangan seperti dana pensiun, 

perusahaan asuransi, bank investasi, dan manajer aset profesional. Kepemilikan ini mencerminkan 

tingkat pengawasan eksternal terhadap aktivitas perusahaan, termasuk dalam aspek keberlanjutan 

dan pelaporan lingkungan, sosial, serta tata kelola. Sementara itu, jenis industri merepresentasikan 

klasifikasi sektor ekonomi tempat perusahaan beroperasi, yang mencerminkan tingkat eksposur 

terhadap risiko sosial dan lingkungan. Perusahaan dalam industri berisiko tinggi seperti energi, 

manufaktur, dan pertambangan menghadapi tekanan yang lebih besar untuk melaporkan kinerja 

keberlanjutan mereka secara transparan dibandingkan dengan sektor jasa atau teknologi (J. Wang 

et al., 2023). 

Temuan empiris mendukung peran moderasi ini. Menurut Velte (2020), perusahaan di 

industri energi dan pertambangan yang memiliki tingkat kepemilikan institusional tinggi 

menunjukkan tingkat pengungkapan ESG yang lebih komprehensif dibandingkan perusahaan 

dengan kepemilikan institusional rendah. Penelitian serupa oleh Ilhan et al. (2023) menemukan 

bahwa investor institusional berperan sebagai katalis transparansi dalam sektor berisiko tinggi, 

karena mereka secara aktif menuntut laporan keberlanjutan yang terverifikasi untuk mengurangi 

asimetri informasi antara manajemen dan pemegang saham. Sementara itu Aulia Indy et al. (2022) 

menunjukkan bahwa efek jenis industri terhadap sustainability reporting menjadi lebih kuat pada 

perusahaan dengan proporsi institutional ownership yang besar, terutama di negara berkembang 

dengan sistem regulasi yang masih berkembang. 

Perusahaan dalam industri dengan eksposur lingkungan tinggi memiliki kebutuhan lebih 

besar untuk menunjukkan komitmen keberlanjutan. Namun, tanpa tekanan dari investor 

institusional, pelaporan tersebut berisiko menjadi simbolik (symbolic disclosure) semata. 

Institutional ownership membantu mengubah tekanan eksternal menjadi dorongan internal yang 

mendorong pelaporan keberlanjutan yang lebih substansial. Misalnya, perusahaan pertambangan 

dengan kepemilikan institusional tinggi akan lebih terdorong untuk melibatkan pihak ketiga dalam 

proses sustainability reporting mereka diakui sebagai kredibel. Sebaliknya, perusahaan dengan 

institutional ownership rendah mungkin lebih cenderung melakukan pelaporan sekadar untuk 

memenuhi kepatuhan formal tanpa memperhatikan kedalaman dan keakuratan data (Ali et al., 

2024). Dengan demikian, institutional ownership memperkuat efektivitas tekanan sektoral yang 

melekat pada jenis industri dalam memengaruhi kualitas sustainability reporting. 

H₅: Institutional ownership memoderasi pengaruh Jenis Industri terhadap Sustainability 

reporting. 
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Institutional ownership Memoderasi Pengaruh Penghargaan Terhadap Sustainability 

reporting 

Menurut Andriadi dan Werastuti (2022), penghargaan keberlanjutan merupakan bentuk 

pengakuan eksternal yang diberikan kepada perusahaan atas komitmen dan kinerjanya dalam 

menerapkan prinsip Environmental, Social, and Governance (ESG). Penghargaan ini berfungsi 

sebagai sinyal reputasi dan kredibilitas, yang menunjukkan bahwa perusahaan telah mencapai 

standar tertentu dalam praktik keberlanjutan. Sementara itu, institutional ownership 

merepresentasikan proporsi saham perusahaan yang dimiliki oleh investor institusional seperti dana 

pensiun, perusahaan asuransi, dan manajer aset profesional (Ika et al., 2021). Investor jenis ini 

memainkan peran penting dalam menegakkan tata kelola perusahaan dan memastikan bahwa 

penghargaan yang diperoleh perusahaan bukan sekadar simbolik, tetapi benar-benar mencerminkan 

komitmen keberlanjutan yang substansial. 

Dukungan empiris memperkuat pandangan ini. Ali et al. (2023) menemukan bahwa 

perusahaan yang menerima penghargaan ESG cenderung meningkatkan tingkat assurance eksternal 

pada laporan keberlanjutan mereka, terutama ketika institutional ownership tinggi. Penelitian oleh 

(Yulistia et al., 2023) juga mengonfirmasi bahwa kombinasi antara penghargaan dan investor 

institusional berpengaruh signifikan terhadap peningkatan kredibilitas pelaporan ESG di Indonesia. 

Sementara itu, Tan dan Zarefar (2022) dalam menunjukkan bahwa institutional ownership di pasar 

negara berkembang berperan penting dalam mengarahkan perusahaan pemenang penghargaan 

untuk mengimplementasikan standar pelaporan ESG yang lebih ketat dan dapat diaudit secara 

independen. 

Penghargaan keberlanjutan menciptakan tekanan eksternal agar perusahaan meningkatkan 

transparansi, namun tekanan tersebut akan lebih efektif bila diperkuat oleh pengawasan 

institusional. Investor institusional memiliki kepentingan dalam memastikan bahwa penghargaan 

yang diterima perusahaan benar-benar didukung oleh praktik keberlanjutan yang kredibel, bukan 

sekadar strategi pencitraan (Octavia et al., 2023). Misalnya, perusahaan yang memperoleh 

penghargaan Asia Sustainability reporting Rating (ASRRAT) akan mendapat tekanan lebih besar 

dari investor institusional untuk melibatkan pihak ketiga dalam proses assurance, guna menjaga 

integritas dan kepercayaan publik terhadap laporan tersebut. Sebaliknya, perusahaan dengan 

tingkat kepemilikan institusional rendah cenderung menggunakan penghargaan hanya sebagai alat 

reputasi tanpa memperkuat substansi pelaporan (Galeotti et al., 2025). Dengan demikian, 

institutional ownership memainkan peran penting dalam memastikan bahwa penghargaan benar-

benar diterjemahkan menjadi praktik sustainability reporting yang berkualitas tinggi. 

Berdasarkan teori dan hasil penelitian terdahulu, dapat disimpulkan bahwa keberadaan 

institutional ownership memperkuat hubungan antara penghargaan dan sustainability reporting. 

Semakin tinggi proporsi institutional ownership, semakin besar pula pengaruh penghargaan 

terhadap kualitas, kedalaman, dan kredibilitas sustainability reporting perusahaan. 

H₆: Institutional ownership memoderasi pengaruh Penghargaan terhadap Sustainability 

reporting. 

 

 
Gambar 1. Model Penelitian 

Sumber: data diolah (2025) 
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METODE 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan desain kausal-komparatif untuk 

menganalisis pengaruh komite keberlanjutan, jenis industri, dan penghargaan terhadap 

sustainability reporting, serta menguji peran moderasi institutional ownership pada perusahaan 

sektor non-keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Pendekatan ini dipilih karena 

memungkinkan peneliti menguji hubungan kausal antarvariabel berbasis data empiris, serta menilai 

bagaimana variabel moderasi memperkuat atau memperlemah pengaruh variabel independen 

terhadap variabel dependen. 

Populasi penelitian mencakup seluruh perusahaan non-keuangan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia hingga akhir tahun 2024. Teknik purposive sampling digunakan untuk memilih 

sampel berdasarkan kriteria: (1) perusahaan aktif terdaftar di BEI selama periode pengamatan, (2) 

menerbitkan sustainability report atau laporan tahunan yang memuat informasi ESG, dan (3) 

memiliki data lengkap terkait komite keberlanjutan, klasifikasi industri, penghargaan 

keberlanjutan, serta kepemilikan institusional. Berdasarkan kriteria tersebut, diperoleh 224 

perusahaan sebagai sampel penelitian. 

 

Tabel 1. Operasionalisasi Variabel 

Variabel Definisi 

Operasional 

Sumber & 

Tahun 

Pengukuran Jenis Data 

Komite 

Keberlanjutan 

(X1) 

Komite yang 

bertanggung 

jawab 

mengawasi 

kebijakan dan 

implementasi 

ESG dalam 

perusahaan 

(Utami et al., 

2024); GRI 

Standards 

Jumlah komite 

keberlanjutan 

Rasio 

Jenis Industri 

(X2) 

Klasifikasi 

sektor industri 

berdasarkan 

tingkat risiko 

lingkungan dan 

sosial, misal 

high-profile vs 

low-profile 

(Utami et al., 

2024); IDX 

1) Energy  

2) Basic 

Materials 

3) Industrials 

4) Consumer 

Non-Cyclicals 

5) Consumer 

Cyclicals 

6) Healthcare 

7) Properties & 

Real Estate 

8) Technology 

9) Infrastructures 

10) Transportation 

& Logistics  

11) Listed 

invesment 

product 

Kategorik 

Penghargaan 

(X3) 

Pengakuan atau 

penghargaan 

eksternal yang 

diterima 

perusahaan 

terkait praktik 

keberlanjutan 

(Utami et al., 

2024);  

0-5 kategori 

penghargaan 

Rasio 

Institutional 

Ownership (Z) 

Proporsi saham 

yang dikuasai 

institusi 

(lembaga non-

individu) 

(Ika et al., 

2021) 

Jumlah saham 

institusi / total 

saham beredar x 

100% 

Rasio 
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Variabel Definisi 

Operasional 

Sumber & 

Tahun 

Pengukuran Jenis Data 

dibandingkan 

dengan 

keseluruhan 

saham yang 

beredar. 

Sustainability 

Reporting (Y) 

Praktik 

pemberian 

jaminan 

(assurance) oleh 

pihak ketiga atas 

sustainability 

reporting 

perusahaan 

(Barus et al., 

2024); GRI 

Standards 

GRI index 0-100 Rasio 

Sumber: data diolah (2025) 

 

Berdasarkan tabel 1 sustainability reporting diukur menggunakan GRI Disclosure Index 

berdasarkan pedoman GRI Standards 2021. Setiap item pengungkapan relevan diberi skor melalui 

content analysis, yaitu: skor 1 jika perusahaan mengungkapkan indikator sesuai GRI, dan 0 jika 

tidak diungkapkan. Nilai indeks dihitung dari total skor dibagi jumlah indikator yang relevan. 

Variabel independen terdiri dari: 

1) Komite keberlanjutan, diukur berdasarkan keberadaan komite formal yang menangani 

kebijakan ESG; 

2) Jenis industri, diklasifikasikan sesuai Indonesia Stock Exchange Industrial 

Classification (IDX-IC); 

3) Penghargaan keberlanjutan, diukur menggunakan berdasarkan perolehan penghargaan 

ESG atau pelaporan keberlanjutan pada tahun pengamatan. 

Variabel moderasi institutional ownership diukur sebagai persentase saham perusahaan yang 

dimiliki oleh lembaga keuangan non-perorangan, termasuk dana pensiun, asuransi, perbankan, dan 

perusahaan investasi. 

Data penelitian dikumpulkan menggunakan metode dokumentasi dengan mengekstraksi 

informasi dari laporan tahunan, sustainability report, dan data kepemilikan saham yang tersedia 

melalui situs resmi Bursa Efek Indonesia dan publikasi perusahaan. Seluruh data dikompilasi ke 

dalam lembar kerja untuk dianalisis secara kuantitatif. 

Analisis data dilakukan melalui beberapa tahap. Pertama, dilakukan uji asumsi klasik yang 

meliputi uji normalitas, multikolinearitas, dan heteroskedastisitas untuk memastikan kelayakan 

model regresi. Kedua, pengujian pengaruh langsung komite keberlanjutan, jenis industri, dan 

penghargaan terhadap sustainability reporting dilakukan menggunakan regresi linear berganda. 

Ketiga, untuk menguji apakah institutional ownership memperkuat atau memperlemah hubungan 

antara variabel independen dan sustainability reporting, digunakan Moderated Regression Analysis 

(MRA) dengan menambahkan interaksi antara variabel independen dan variabel moderasi ke dalam 

model. 

Selanjutnya, koefisien determinasi (R²) digunakan untuk menilai kemampuan model 

menjelaskan variasi sustainability reporting, sementara uji-t dan uji-F digunakan untuk menilai 

signifikansi pengaruh parsial dan simultan. Seluruh analisis dilakukan menggunakan perangkat 

lunak statistik yang sesuai dengan prosedur regresi kuantitatif. 

 

HASIL  

Tabel 2 menunjukkan bahwa tingkat sustainability reporting (SRep) pada 224 perusahaan 

sampel berada pada kategori tinggi dengan nilai rata-rata 96,46 dan rentang antara 91 hingga 100. 

Variasi yang relatif kecil (Std. Dev. 2,28) serta skewness negatif menunjukkan bahwa sebagian 

besar perusahaan memiliki skor pengungkapan yang mendekati maksimum, mencerminkan 

tingginya kepatuhan terhadap regulasi pelaporan keberlanjutan di Indonesia. Variabel komite 

keberlanjutan (SCom) memiliki nilai rata-rata 3,21 dengan rentang 1 hingga 6, yang 
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mengindikasikan bahwa sebagian besar perusahaan telah memiliki struktur komite keberlanjutan 

dalam jumlah yang moderat. Nilai skewness positif dan kurtosis tinggi menunjukkan adanya 

sebagian kecil perusahaan dengan jumlah komite jauh lebih banyak dibandingkan mayoritas. 

 

Tabel 2. Statistik Deskriptif 

  SCom ITyp AWar IOwn SRep 

 Mean 3.21 3.85 2.33 0.63 96.46 

 Median 3.00 4.00 3.00 0.73 97.00 

 Maximum 6.00 11.00 6.00 9.77 100.00 

 Minimum 1.00 1.00 0.00 0.00 91.00 

 Std. Dev. 0.74 1.77 1.62 0.80 2.28 

 Skewness 0.98 1.10 -0.09 7.81 -0.58 

 Kurtosis 5.78 4.89 1.76 84.69 2.51 

            

 Sum 718.00 863.00 521.00 140.24 21608.00 

 Sum Sq. Dev. 122.55 702.14 587.21 142.64 1161.71 

            

 Observations 224.00 224.00 224.00 224.00 224.00 

Sumber: data diolah (2025) 

 

Jenis industri (ITyp) menunjukkan nilai rata-rata 3,85 dengan rentang 1 hingga 11, yang 

sesuai dengan klasifikasi sektor IDX. Distribusi condong ke kanan (skewness 1,10) 

mengindikasikan bahwa sebagian besar perusahaan berasal dari sektor-sektor dengan kode industri 

lebih rendah, seperti energi, material dasar, dan industri manufaktur yang memiliki tingkat risiko 

lingkungan dan sosial lebih tinggi. Untuk variabel penghargaan keberlanjutan (AWar), nilai rata-

rata sebesar 2,33 dengan rentang 0 hingga 6 menunjukkan bahwa sebagian perusahaan telah 

menerima beberapa penghargaan keberlanjutan, meskipun mayoritas berada pada kategori rendah 

sampai menengah. Nilai skewness mendekati nol menunjukkan distribusi yang cukup simetris, 

sedangkan kurtosis rendah menandakan bahwa penyebaran data relatif merata tanpa outlier 

ekstrem. 

Sementara itu, institutional ownership (IOwn) memiliki rata-rata 0,63 dengan rentang 0 

hingga 9,77, disertai skewness sangat tinggi (7,81) dan kurtosis ekstrem (84,69). Kondisi ini 

menunjukkan bahwa sebagian besar perusahaan memiliki tingkat kepemilikan institusional sangat 

rendah, sementara hanya sedikit perusahaan yang memiliki nilai IO sangat tinggi, sehingga 

menciptakan distribusi yang sangat timpang. Keseluruhan statistik menunjukkan bahwa variasi 

utama dalam sampel lebih banyak terjadi pada struktur keberlanjutan internal (komite dan 

penghargaan) serta karakteristik kepemilikan institusional yang ekstrem, sementara sustainability 

reporting tetap stabil dan tinggi di sebagian besar perusahaan. 

Gambar 2 menunjukkan bahwa residual model regresi berdistribusi normal karena nilai 

probability menunjukkan angka 0.151 (>0.05) dan tabel 3 menunjukkan tidak terdapat 

multikolinearitas antar variabel independent karena nilai seluruh nilai centered VIF < 5, meskipun 

terdeteksi heteroskedastisitas sehingga analisis dilanjutkan dengan robust standard errors (Ghozali 

& Ratmono, 2020).  
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Series: Residuals

Sample 1 224

Observations 224

Mean      -1.83e-14

Median   0.263016

Maximum  4.348939

Minimum -5.177635

Std. Dev.   2.021314

Skewness  -0.268138

Kurtosis   2.659235

Jarque-Bera  3.767987

Probability  0.151982 

 
Gambar 2. Uji Normalitas 

Sumber: Output eviews 12 (2025) 

 

Tabel 3. Uji Multikolinearitas 
    
     Coefficient Uncentered Centered 

Variable Variance VIF VIF 

    
    C  0.477573  25.71343  NA 

SCom  0.040606  23.65912  1.196167 

ITyp  0.005954  5.763173  1.004854 

AWar  0.008469  3.662236  1.195387 

IOwn  0.029293  1.622576  1.004336 

    
    

Sumber: data diolah (2025) 

 

Tabel 4 menunjukkan bahwa komite keberlanjutan (SCom) dan penghargaan keberlanjutan 

(AWar) berpengaruh positif dan signifikan terhadap sustainability reporting. Hal ini terlihat dari 

nilai koefisien SCom sebesar 0.6216 dengan p-value 0.0023 dan koefisien AWar sebesar 0.4805 

dengan p-value 0.0000, yang keduanya berada di bawah tingkat signifikansi 0.05. Sebaliknya, 

variabel jenis industri (ITyp) memiliki p-value 0.9000 dan koefisien yang sangat kecil, sehingga 

tidak berpengaruh signifikan terhadap sustainability reporting. Variabel institutional ownership 

(IOwn) juga tidak signifikan dengan p-value 0.5396, menunjukkan bahwa kepemilikan 

institusional tidak memberikan kontribusi langsung terhadap variasi sustainability reporting. 

Model dasar memiliki kemampuan jelaskan yang moderat dengan nilai Adjusted R² sebesar 

0.201, yang berarti sekitar 20.1 persen variasi sustainability reporting dapat dijelaskan oleh 

variabel-variabel independen dalam model. Meskipun tidak sangat tinggi, nilai tersebut cukup 

untuk menunjukkan adanya pengaruh substansial dari faktor internal seperti komite keberlanjutan 

dan penghargaan. Lebih jauh, hasil uji F menunjukkan nilai F-statistic sebesar 15.05895 dengan 

Prob(F-statistic) = 0.000000, yang menandakan bahwa secara simultan seluruh variabel independen 

dalam model berpengaruh signifikan terhadap sustainability reporting. Dengan demikian, model 

regresi yang digunakan dapat dinyatakan layak secara statistik dalam menjelaskan pengaruh 

gabungan variabel-variabel penelitian terhadap kualitas pelaporan keberlanjutan perusahaan. 

 
Tabel 4. Regresi Linear Berganda 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C 93.25079 0.691067 134.9374 0.0000 

SCom 0.621645 0.201510 3.084932 0.0023 

ITyp 0.009705 0.077162 0.125773 0.9000 

AWar 0.480533 0.092028 5.221571 0.0000 
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IOwn 0.105164 0.171153 0.614441 0.5396 

     
     R-squared 0.215717     Mean dependent var 96.46429 

Adjusted R-squared 0.201392     S.D. dependent var 2.282429 

S.E. of regression 2.039690     Akaike info criterion 4.285541 

Sum squared resid 911.1132     Schwarz criterion 4.361694 

Log likelihood -474.9806     Hannan-Quinn criter. 4.316280 

F-statistic 15.05895     Durbin-Watson stat 0.563489 

Prob(F-statistic) 0.000000    

     
     

Sumber: data diolah (2025) 

 

Hasil Moderated Regression Analysis (MRA) pada tabel 5 menunjukkan bahwa komite 

keberlanjutan (SCom) tetap berpengaruh positif dan signifikan terhadap sustainability reporting 

(SR), ditunjukkan oleh nilai koefisien 0.7832 dengan p-value 0.0307. Penghargaan keberlanjutan 

(AWar) juga konsisten memberikan pengaruh positif signifikan dengan koefisien 0.5663 dan p-

value 0.0002. Sebaliknya, jenis industri (IType) kembali menunjukkan pengaruh yang tidak 

signifikan terhadap sustainability reporting dengan p-value 0.7357 dan koefisien sangat kecil. 

Variabel institutional ownership (IOwn) juga tidak menunjukkan pengaruh langsung yang 

signifikan terhadap SR karena memiliki p-value 0.1666. 

Nilai Durbin–Watson (DW) yang sangat rendah pada model ini perlu dibaca sesuai karakter 

data penelitian. Statistik DW terutama dikembangkan untuk mendeteksi autokorelasi residual 

berbasis urutan waktu pada regresi time series (Durbin & Watson, 1950). Karena penelitian ini 

menggunakan data cross-sectional (perusahaan pada satu periode), DW bukan asumsi utama dan 

angka rendah dapat muncul akibat pengurutan observasi atau pola kemiripan tertentu (misalnya 

pengelompokan sektor) yang tidak identik dengan autokorelasi deret waktu (King & Evans, 1985). 

Untuk menjaga akurasi inferensi, pengujian dapat diperkuat dengan robust standard errors atau 

cluster-robust standard errors pada level sektor/industri (Cameron & Miller, 2015; MacKinnon & 

White, 1985). 

Selain itu, rata-rata SR yang sangat tinggi (±96%) mengindikasikan potensi ceiling effect, 

yaitu kondisi ketika nilai variabel dependen terkonsentrasi mendekati batas maksimum sehingga 

variasinya menyempit dan sebagian hubungan statistik menjadi kurang sensitif terdeteksi 

(Šimkovic & Träuble, 2019; L. Wang et al., 2008). Implikasinya, temuan “tidak signifikan” pada 

variabel tertentu dapat dipengaruhi oleh keterbatasan variasi SR, bukan semata-mata karena 

ketiadaan pengaruh.  

Tabel 5 menunjukkan bahwa seluruh interaksi moderasi antara institutional ownership 

dengan variabel utama tidak signifikan. Interaksi antara komite keberlanjutan dan institutional 

ownership (SCom × IOwn) memiliki p-value 0.5943, yang menunjukkan bahwa institutional 

ownership tidak memoderasi hubungan antara komite keberlanjutan dan sustainability reporting. 

Interaksi jenis industri dengan institutional ownership (IType × IOwn) juga tidak berpengaruh 

signifikan (p-value 0.7152), demikian pula interaksi antara penghargaan keberlanjutan dan 

institutional ownership (AWar × IOwn) yang tidak signifikan (p-value 0.4512). Dengan demikian, 

institutional ownership tidak berperan sebagai moderator dalam hubungan antara ketiga variabel 

utama dan sustainability reporting. 

 

Tabel 5. Moderated Regression Analysis 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C 92.36107 1.015202 90.97799 0.0000 

SCom 0.783273 0.360122 2.175019 0.0307 

IType 0.042713 0.126392 0.337939 0.7357 

AWar 0.566285 0.150505 3.762577 0.0002 

IOwn 1.583385 1.140786 1.387977 0.1666 

ScomxIOwn -0.236285 0.442927 -0.533462 0.5943 

ITypxIOwn -0.062483 0.171033 -0.365329 0.7152 
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AWarxIOwn -0.163304 0.216376 -0.754726 0.4512 

     
     R-squared 0.228701     Mean dependent var 96.46429 

Adjusted R-squared 0.203705     S.D. dependent var 2.282429 

S.E. of regression 2.036733     Akaike info criterion 4.295632 

Sum squared resid 896.0288     Schwarz criterion 4.417477 

Log likelihood -473.1108     Hannan-Quinn criter. 4.344815 

F-statistic 9.149587     Durbin-Watson stat 0.599684 

Prob(F-statistic) 0.000000     Wald F-statistic 9.171800 

Prob(Wald F-statistic) 0.000000    

     
     

Sumber: data diolah (2025) 

Dari perspektif model, nilai Adjusted R² sebesar 0.2037 menunjukkan bahwa penambahan 

variabel moderasi memberikan peningkatan yang sangat kecil dibandingkan model tanpa moderasi, 

namun tidak mengubah pola utama temuan penelitian. Nilai ini menunjukkan bahwa sekitar 20,37 

persen variasi sustainability reporting dapat dijelaskan oleh komite keberlanjutan, jenis industri, 

penghargaan, institutional ownership, dan seluruh interaksi moderasi. Uji F menunjukkan nilai F-

statistic 9.1496 dengan p-value 0.000000, yang berarti bahwa model moderasi secara keseluruhan 

tetap signifikan secara statistik. 

Secara keseluruhan, hasil MRA ini menegaskan bahwa komite keberlanjutan dan 

penghargaan keberlanjutan merupakan faktor internal yang kuat dalam meningkatkan sustainability 

reporting, sementara institutional ownership tidak memberikan efek moderasi maupun pengaruh 

langsung yang signifikan. Temuan ini konsisten dengan kondisi pasar modal Indonesia, di mana 

investor institusional belum secara aktif merespons atau memperkuat sinyal-sinyal keberlanjutan 

yang dikirimkan perusahaan melalui struktur tata kelola maupun penghargaan eksternal. 

 
Pengaruh Komite Keberlanjutan Terhadap Sustainability reporting 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa komite keberlanjutan berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap sustainability reporting. Artinya, semakin kuat peran komite keberlanjutan 

dalam struktur tata kelola, semakin tinggi tingkat pengungkapan keberlanjutan perusahaan. Dari 

perspektif signalling theory, pembentukan dan aktivitas komite keberlanjutan menjadi sinyal positif 

bagi pemangku kepentingan bahwa perusahaan berkomitmen pada praktik keberlanjutan dan tata 

kelola yang bertanggung jawab. Dalam pasar yang semakin peka terhadap isu ESG, komite ini 

memperkuat kredibilitas manajemen dalam mengelola risiko non-keuangan dan nilai jangka 

panjang, sekaligus mendukung pengungkapan yang selaras dengan standar seperti GRI (Galeotti et 

al., 2025). 

Secara empiris, temuan ini menegaskan bahwa mekanisme tata kelola keberlanjutan internal 

berperan sebagai pendorong utama keterbukaan informasi ESG. Keberadaan komite keberlanjutan 

membuat proses pengumpulan data, pemantauan, dan evaluasi keberlanjutan lebih sistematis 

sehingga kualitas dan frekuensi pelaporan meningkat (De Pazzi & Ardiana, 2025; Sunarto & 

Fanani, 2020). Dengan demikian, hasil ini sejalan dengan signalling theory yang menekankan 

pengungkapan sebagai sarana komunikasi reputasional dan konsisten dengan teori legitimasi yang 

memposisikan sustainability reporting sebagai sarana memperoleh penerimaan sosial. 

 

Pengaruh Jenis Industri Terhadap Sustainability reporting 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa jenis industri tidak berpengaruh signifikan terhadap 

sustainability reporting. Dengan kata lain, apakah perusahaan berada pada sektor berisiko tinggi 

(high-profile) seperti energi, pertambangan, dan manufaktur, atau sektor berisiko rendah (low-

profile) seperti jasa dan teknologi, tidak secara konsisten menentukan tingkat pengungkapan 

keberlanjutan. Padahal, dari perspektif signalling theory, perusahaan di industri berisiko tinggi 

semestinya memiliki insentif lebih besar untuk mengirim sinyal positif melalui sustainability 

reporting guna menurunkan persepsi risiko dan memperkuat reputasi (Choudhury et al., 2022). 

Ketidaksignifikanan ini mengindikasikan bahwa fungsi sinyal lintas sektor belum berjalan 

optimal. Praktik pelaporan ESG di Indonesia tampaknya masih bersifat sukarela dan belum 

sepenuhnya diposisikan sebagai strategi kompetitif lintas industri (Sapsanguanboon et al., 2025). 
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Tekanan pasar dan sosial antar sektor juga relatif serupa atau bahkan rendah (Lubis & Rokhim, 

2021), sementara adopsi ESG kerap bersifat imitasi (mimetic isomorphism) daripada respons 

terhadap karakteristik sektor (Zhao et al., 2025). Dengan demikian, jenis industri belum menjadi 

faktor diferensiasi signifikan terhadap sustainability reporting; praktik pelaporan lebih dipengaruhi 

oleh faktor internal seperti tata kelola keberlanjutan, penghargaan, dan tekanan pemegang saham 

utama daripada oleh sektor itu sendiri. 

 

Pengaruh Penghargaan Terhadap Sustainability reporting 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa penghargaan berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap sustainability reporting. Semakin banyak penghargaan keberlanjutan yang diterima 

perusahaan, semakin tinggi tingkat pengungkapan dan kualitas pelaporan keberlanjutan. 

Penghargaan berfungsi bukan hanya sebagai pengakuan atas praktik ESG, tetapi juga sebagai 

insentif eksternal yang mendorong peningkatan transparansi dan akuntabilitas (Octavia et al., 

2023). Dari perspektif signalling theory, penghargaan seperti IDX ESG Leaders Award, ASRRAT, 

dan SRA merupakan sinyal kredibilitas yang menunjukkan bahwa pelaporan perusahaan memenuhi 

standar transparansi dan kualitas tertentu (Andriadi & Werastuti, 2022). 

Penghargaan tersebut dapat dipandang sebagai “sertifikasi reputasi” yang memperkuat 

keandalan informasi dalam sustainability reporting. Perusahaan yang telah memperoleh 

penghargaan memiliki motivasi reputasional untuk mempertahankan atau meningkatkan kinerja 

ESG agar sinyal positif kepada pasar tetap kuat (Nguyen et al., 2024). Secara empiris, hal ini 

menciptakan siklus umpan balik: pengakuan eksternal mendorong peningkatan pelaporan, dan 

pelaporan yang lebih baik memperkuat legitimasi dan reputasi (Du Toit, 2024). Dengan demikian, 

hubungan positif antara penghargaan (AW) dan sustainability reporting (SR) mencerminkan 

sinergi antara insentif reputasional dan kebutuhan legitimasi sosial, sekaligus menegaskan peran 

penghargaan ESG sebagai motivational driver bagi komitmen perusahaan terhadap transparansi 

dan keberlanjutan jangka panjang. 

 

Institutional Ownership Memoderasi Pengaruh Komite Keberlanjutan Terhadap 

Sustainability reporting 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa interaksi antara komite keberlanjutan (SCom) dan 

institutional ownership (IOwn) memiliki koefisien negatif dan tidak signifikan, sehingga IO tidak 

memoderasi hubungan antara komite keberlanjutan dan sustainability reporting. Temuan ini 

menegaskan bahwa meskipun komite keberlanjutan berperan dalam meningkatkan tata kelola dan 

transparansi ESG, keberadaan investor institusional tidak memperkuat efektivitas komite tersebut. 

Dengan demikian, komite keberlanjutan tetap berfungsi sebagai mekanisme internal perusahaan, 

sementara institutional ownership tidak berperan sebagai faktor eksternal yang memengaruhi 

hubungan ini. 

Dalam perspektif signalling theory Spence (1973), komite keberlanjutan sebenarnya 

berfungsi sebagai sinyal internal mengenai komitmen perusahaan terhadap praktik ESG. Namun, 

tidak adanya pengaruh moderasi menunjukkan bahwa investor institusional di Indonesia belum 

menangkap keberadaan komite keberlanjutan sebagai sinyal yang relevan dalam pengambilan 

keputusan investasi. Hal ini sejalan dengan pandangan Lopatta et al. (2022) bahwa efektivitas 

sinyal sangat bergantung pada kemampuan dan kebutuhan penerima sinyal dalam menafsirkan 

maknanya. Investor institusional tampaknya lebih fokus pada indikator keuangan tradisional seperti 

profitabilitas dan risiko daripada menilai mekanisme tata kelola keberlanjutan. 

Fenomena ini mencerminkan karakter pasar modal Indonesia, di mana banyak investor 

institusi belum menerapkan mandat ESG secara kuat. Temuan Jatmiko et al. (2025) juga 

menjelaskan bahwa di pasar berkembang, inisiatif keberlanjutan sering dipandang sebagai nilai 

tambah reputasional dan bukan indikator substantif tata kelola. Akibatnya, komite keberlanjutan 

tidak menjadi perhatian utama investor institusional, sehingga tidak memberikan efek moderasi 

terhadap kualitas sustainability reporting. 
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Institutional Ownership Memoderasi Pengaruh Jenis Industri Terhadap Sustainability 

reporting 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa interaksi antara jenis industri dan institutional 

ownership berkoefisien negatif dan tidak signifikan, sehingga institutional ownership tidak 

memoderasi pengaruh jenis industri terhadap sustainability reporting. Investor institusional tidak 

memperkuat hubungan antara karakteristik sektoral dan tingkat pengungkapan keberlanjutan, dan 

cenderung menilai praktik ESG perusahaan secara umum tanpa mempertimbangkan perbedaan 

risiko lingkungan dan sosial antar sektor. Padahal, menurut signalling theory (Spence, 1973), 

industri berisiko tinggi seperti energi dan manufaktur semestinya lebih aktif mengirim sinyal ESG 

yang kuat melalui pelaporan yang transparan. 

Dalam konteks pasar modal Indonesia, lemahnya efek moderasi ini mencerminkan 

mekanisme signalling yang belum matang. Institutional ownership di pasar berkembang cenderung 

berfokus pada indikator keuangan dan tata kelola dasar, bukan diferensiasi sinyal ESG antar 

industri (Kurniawan & Nugroho, 2025). Akibatnya, perusahaan di sektor berisiko tinggi tidak 

memperoleh insentif pasar yang memadai meski meningkatkan pelaporan keberlanjutan (Chrzan & 

Pott, 2024), dan kesenjangan kualitas pelaporan ESG antar industri tetap tidak banyak berkurang 

(Siwei & Chalermkiat, 2023). Dari kacamata signalling theory, hal ini menunjukkan asimetri 

informasi yang belum teratasi: sinyal pelaporan keberlanjutan tidak direspons secara berbeda oleh 

investor institusional (Yatim et al., 2024). Dengan demikian, institutional ownership di Indonesia 

lebih berfungsi sebagai pengawas umum tata kelola dan pengungkapan perusahaan, tetapi belum 

menjadi katalis yang memperkuat hubungan antara karakteristik industri dan sustainability 

reporting. 

 

Institutional Ownership Memoderasi Pengaruh Penghargaan Terhadap Sustainability 

reporting 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa interaksi antara penghargaan dan institutional 

ownership berkoefisien negatif dan tidak signifikan, sehingga institutional ownership tidak 

memoderasi hubungan antara penghargaan keberlanjutan dan sustainability reporting. Meskipun 

keduanya mendorong transparansi ESG, keduanya bekerja secara independen tanpa efek sinergis. 

Dalam kerangka signalling theory (Michael Spence, 1973), penghargaan keberlanjutan seharusnya 

menjadi sinyal eksternal yang kuat, namun temuan ini menunjukkan bahwa investor institusional 

di Indonesia belum menjadikannya sebagai pertimbangan utama dalam keputusan investasi. 

Menurut Lopatta et al. (2022), sinyal hanya efektif jika dipahami dan dipercaya oleh 

penerimanya. Hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa penghargaan keberlanjutan belum 

dipandang sebagai indikator kredibilitas yang kuat; investor masih berfokus pada kinerja keuangan 

dan tata kelola tradisional (Jatmiko et al., 2025). Di pasar modal Indonesia, sistem penghargaan 

ESG juga belum optimal sebagai mekanisme sinyal (Negara et al., 2024), karena banyak 

penghargaan masih bersifat reputational dan belum sepenuhnya berbasis kinerja (Octavia et al., 

2023). Akibatnya, institutional ownership tidak memperkuat hubungan tersebut, dan kedua faktor 

berjalan terpisah dalam mendorong transparansi ESG. 

Temuan ini menegaskan bahwa penghargaan keberlanjutan belum diterima sebagai sinyal 

kredibilitas yang kuat, sementara investor institusional masih berperan sebagai pengawas umum 

tanpa menjadikannya indikator tambahan. Oleh karena itu, diperlukan peningkatan kredibilitas 

sistem penghargaan dan literasi ESG investor agar mekanisme sinyal dapat berfungsi lebih efektif. 
 

KESIMPULAN 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa komite keberlanjutan dan penghargaan keberlanjutan 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap sustainability reporting, mencerminkan komitmen tata 

kelola dan pengakuan eksternal perusahaan. Sebaliknya, jenis industri tidak berpengaruh 

signifikan, sehingga praktik sustainability reporting lebih ditentukan oleh kebijakan dan komitmen 

internal dibanding karakteristik sektoral. Institutional ownership tidak memoderasi hubungan 

tersebut, menunjukkan bahwa investor institusional masih berorientasi pada indikator keuangan 

tradisional dan belum merespons sinyal ESG secara kuat, sejalan dengan signalling theory. 

Penelitian ini terbatas pada sampel non-keuangan, penggunaan indeks GRI yang berfokus 
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pada aspek kuantitatif, serta desain cross-sectional. Implikasi praktis menekankan perlunya 

penguatan komite keberlanjutan, peningkatan sistem penghargaan, dan dukungan regulasi agar 

respons terhadap informasi ESG meningkat. Penelitian selanjutnya disarankan menggunakan 

desain longitudinal atau panel, memperkaya pengukuran dengan pendekatan kualitatif, serta 

menambahkan variabel seperti tekanan media, kualitas audit, regulasi, dan orientasi ESG investor 

untuk memperoleh pemahaman yang lebih komprehensif. 
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