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Abstract

The purpose of this study is to analyze and test the influence of managerial ownership, foreign
ownership, and liquidity on the disclosure of sustainability reporting, this study was conducted
on non-financial companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the period 2020-2021.
The purposive sampling method was used as a sampling technique with 52 selected companies
from all non-financial companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2020-2021. The
data is processed by linear regression analysis with the Eviews 12 program.

The results of this study show that liquidity has a positive effect on the disclosure of
sustainability reports. While managerial ownership and foreign ownership have no effect
whatsoever on the disclosure of sustainability reports.
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PENDAHULUAN

Perusahaan besar sering harus mengeksploitasi sumber daya bumi, baik alam maupun
manusia, untuk menghasilkan keuntungan maksimal. Meningkatnya persaingan dari ekonomi
global mengakibatkan perusahaan hanya berfokus pada pendapatan dan keuntungan tanpa
memperhitungkan konsekuensi dari kegiatan yang disebabkan. Agar perusahaan dapat
bersaing, perusahaan harus lebih transparan dalam mengungkapkan semua informasi
perusahaan, sehingga lebih berguna bagi para pengambil keputusan dalam mengantisipasi
kondisi yang semakin berubah.

Maka perusahaan dalam menjalankan bisnisnya dituntut untuk tidak hanya berfokus
untuk memperoleh laba tetapi memiliki kewajiban sosial kepada masyarakat dan lingkungan,
mengingat aktivitas perusahaan yang sangat bergantungan pada masyarakat dan lingkungan
sekitarnya. Salah satu tanggung jawab perusahaan terhadap lingkungan adalah dengan
membuat laporan keberlanjutan. Pelaporan keberlanjutan adalah praktik mengukur,
mengungkapkan, dan memperhitungkan upaya kinerja organisasi dalam mencapai tujuan
pembangunan berkelanjutan kepada para pemangku kepentingan baik secara internal maupun
eksternal.

Sebagai salah satu negara industri, banyak perusahaan-perusahaan di Indonesia yang
tidak memperhatikan aspek triple bottom line. Contoh kasus terbaru mengenai hal ini adalah
kasus pencemaran oleh PT. Rayon Utama Makmur (RUM) di Kabupaten Sukoharjo, dimana
kegiatan operasional perusahaan telah menyebabkan pencemaran lingkungan berupa
pencemaran udara dan air sungai (www.walhi.or.id).

Dengan demikian, agar meningkatkan kesadaran perusahaan maka Indonesia
mewajibkan penyusunan laporan keberlanjutan untuk perusahaan-perusahaan publik, hal ini
diatur di SAL OJK No. 51 Bab IV Pasal 10 mengenai laporan keberlanjutan. Penetapan
kebijakan ini dibuat dengan harapan kasus-kasus pencemaran lingkungan oleh perusahaan
publik di Indonesia dapat menurun. Bentuk kepemilikan suatu perusahaan sangat berperan
terhadap pemahaman terhadap peran laporan keberlanjutan untuk kelanjutan operasi
perusahaan. Struktur kepemilikan perusahaan yang seperti apa yang lebih mementingkan
transparansi perusahaan dan publikasi informasi perusahaan.

Jensen dan Meckling (1976) menemukan bahwa kepemilikan manajerial berhasil
digunakan sebagai mekanisme untuk mengurangi masalah keagenan manajer sehingga dapat
menyelaraskan kepentingan manajer dan pemegang saham. Dengan memberikan kepemilikan
ke manajer, manajer akan ikut mencari cara terbaik untuk memberikan manfaat kepada para
pemegang saham, terutama publik. Salah satunya adalah dengan mengungkapkan laporan
keberlanjutan perusahaan.

Perusahaan multinasional dengan kepemilikan asing umumnya melihat bahwa manfaat
legitimasi dapat berasal dari pemangku kepentingan yang memberi perusahaan keuntungan
jangka panjang. Untuk mendapatkannya, pelaporan keberlanjutan dapat menjadi media yang
baik (Amidjaya & Widagdo, 2019).

Laporan keberlanjutan tentunya juga dipengaruhi oleh kinerja keuangan perusahaan,
semakin baik kinerja keuangan perusahaan maka semakin besar kemungkinan perusahaan
untuk memperluas pengungkapan informasinya. Salah satu pengukuran kinerja keuangan
perusahaan adalah likuiditas. Likuiditas terhadap laporan keberlanjutan berguna sebagai
pengukur kemampuan manajemen mengelola keuangan perusahaan dalam merancang
program-program sosial dan pelestarian lingkungan.
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Berdasarkan penjabaran diatas, peneliti melihat adanya gap penelitian yang berupa
hasil yang berkontradiksi pada penelitian-penelitian terdahulu terhadap hubungan kepemilikan
asing dan pengungkapan laporan keberlanjutan, hubungan likuiditas dan pengungkapan
laporan keberlanjutan, dan hubungan kepemilikan manajerial terhadap pengungkapan laporan
keberlanjutan ditambah belum banyaknya penelitian yang meneliti mengenai hubungan
kepemilikan manajerial dan pengungkapan laporan keberlanjutan. Tujuan penelitian ini adalah
untuk mengetahui pengaruh kepemilikan manajerial, kepemilikan asing, dan likuiditas
terhadap pengungkapan laporan keberlanjutan.

TINJAUAN PUSTAKA
Teori Stakeholder

Teori stakeholder mendukung pendapat bahwa perusahaan-perusahaan yang menjadi
anggota stakeholder mereka sendiri, akan berfungsi lebih efektif dan menghasilkan manfaat
yang lebih banyak. Teori ini adalah teori yang manajerial dan preskriptif karena secara spesifik,
teori ini berurusan dengan perilaku manajer dan hubungan antara perusahaan dan konsituen-
konstituennya. Stakeholder sendiri merupakan sebuah kelompok orang-orang yang memiliki
kepentingan dalam akivitas dan hasil dari sebuah perusahaan dan merupakan sekelompok
orang-orang yang bergantung pada perusahaan untuk memenuhi tujuan mereka masing-
masing. Perusahan akan berusaha memuaskan stakeholder agar tetap bertahan yaitu dengan
pengungkapan informasi yang dibutuhkan oleh para stakeholder. Pengungkapan laporan
keberlanjutan merupakan salah satu cara agar perusahaan lebih mudah menarik investor dan
meyakinkan kreditor jika perusahaan ingin melakukan pinjaman.

Teori Legitimasi

Teori legitimasi berpendapat bahwa perusahaan akan selalu memastikan bahwa mereka
beroperasi sesuai dengan batasan-batasan dan norma-norma yang berlaku pada masyarakatnya
masing-masing (Laan, 2009). Legitimasi meningkatkan stabilitas dan kelengkapan aktivitas
perusahaan, sehingga stabilitas dan kelengkapan dapat meningkatkan satu sama lain. Namun,
perilaku organisasi atau perusahaan jarang sekali meningkatkan kredibilitas dan keberlanjutan.
teori legitimasi menggunakan motivasi untuk mendapatkan pengesahan atau penerimaan dari
publik. Dalam kasus ini, pengungkapan laporan keberlanjutan merupakan upaya perusahaan
untuk membangun citra positif perusahaan yang peduli terhadap permasalahan lingkungan dan
sosial sehingga dapat meningkatkan tingkat legitimasi perusahaan di mata publik yang relevan
dan para pemangku kepentingan.

Pengungkapan Laporan Keberlanjutan

Pelaporan laporan keberlanjutan semakin banyak digunakan oleh bisnis sebagai
mekanisme yang kuat dalam kebijakan dan strategi perusahaan. Hal ini memainkan peran
penting dalam menyediakan alat yang diperlukan untuk menerapkan tujuan pembangunan
berkelanjutan, mendorong investasi untuk praktik bisnis yang berkelanjutan dan membiayai
hasil keberlanjutan yang dicari dunia. Pengungkapan laporan keberlanjutan dinyatakan dalam
Sustainability Report Index (SRI) yang akan dinilai dengan membandingkan jumlah
pengungkapan yang dilakukan perusahaan dengan jumlah pengungkapan yang disyaratkan
dalam Global Reporting Iniative (GRI) 2016.
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Adapun rumus untuk mengukur pengungkapan laporan keberlanjutan dapat
menggunakan Sustainability Report Disclosure Index (SRDI) (Sandri, Prihatni, & Armeliza,
2021) dengan rumus sebagai berikut:

Total Item yang diungkapkan
Total Item GRI Standards 2016

SRDI =

Kepemilikan Manajerial

Kepemilikan manajerial didefinisikan sebagai persentase saham yang dipegang oleh
pihak manajemen yang secara aktif terlibat dalam keputusan-keputusan perusahaan, termasuk
komisaris dan direktur (Agustia, Dianawati, & R.A, 2018). Dengan meningkatkan angka
kepemilikan manajerial, maka manajemen akan merasakan dampak langsung dari setiap
keputusan yang mereka buat dan mencoba mengurangis risiko kehilangan aset
mereka.Kepemilikan manajerial menunjukkan seberapa besar presentase kepemilikan saham
oleh pihak manajemen dari seluruh modal saham yang dikelola suatu perusahaan. Perhitungan
proporsi kepemilikan manajerial (Idawati & Hanifah, 2022) dirumuskan sebagai berikut:

Kepemilikan Asing

> Kepemilikan Saham Oleh Manajemen

> Seluruh Saham

Kepemilikan saham asing adalah jumlah saham yang dimiliki oleh pihak asing (luar
negeri) baik oleh individu maupun lembaga terhadap saham perusahaan di Indonesia. Selama
ini pihak pemodal asing dinilai lebih mementingkan pengungkapan tanggung jawab sosial
perusahaan. Maka perusahaan yang memiliki kepemilikan asing cenderung lebih
mementingkan pengungkapan tanggung jawab sosial untuk mendapatkan citra yang baik di

KM =

Y. Kepemilikan Saham Oleh Pemegang Saham Asing

> Seluruh Saham

mata masyarakat. Adapun cara untuk mengukur kepemilikan asing menurut Sandri (2021)
adalah sebagai berikut:

Likuiditas

Kl =

Rasio likuiditas adalah pengukuran yang digunakan untuk menghitung liabilitas jangka
pendek perusahaan dengan cara membandingkan aktiva lancar dengan kewajiban lancar
perusahaan yang ada pada neraca perusahaan pada periode tertentu. Masalah-masalah yang
mempengaruhi likuiditas perusahaan mencerminkan ketidakmampuan perusahaan untuk
menutupi kewajibannya saat ini. Perbandingan antara aset lancar dan utang lancar pada neraca

> Aset Lancar

> Kewajiban Lancar
perusahaan untuk periode tertentu akan menggambarkan tingkat likuiditas perusahaan selama
periode waktu tertentu. Adapun beberapa rasio dalam mengukur likuiditas yaitu rasio lancar
(current ratio), rasio cepat (quick ratio), rasio kas (cash ratio), dan operasi kas. Pada penelitian
ini, likuiditas diukur dengan rasio lancar dengan rumus sebagai berikut:

CR=
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Pengembangan Hipotesis

Pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Pengungkapan Laporan Keberlanjutan

Dengan meningkatkan angka kepemilikan manajerial, maka manajemen akan
merasakan dampak langsung dari setiap keputusan yang mereka buat dan mencoba mengurangi
risiko kehilangan aset merekaJensen dan Meckling menemukan bahwa kepemilikan manajerial
berhasil digunakan sebagai mekanisme untuk mengurangi masalah keagenan manajer sehingga
dapat menyelaraskan kepentingan manajer dan pemegang saham. Pernyataan ini didukung oleh
penelitian yang dilaksanakan oleh Aulia, dkk (2016) yang menyatakan adanya pengaruh yang
signifikan antara kepemilikan manajerial dan pengungkapan laporan keberlanjutan.

Berdasarkan penelitian terdahulu dengan deskripsi yang telah dijelaskan diatas maka
hipotesis yang dirumuskan sebagai berikut:

H1= Kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap pengungkapan laporan
keberlanjutan.

Pengaruh Kepemilikan Asing terhadap Pengungkapan Laporan Keberlanjutan

Perusahaan dengan kepemilikan asing mungkin memiliki lebih banyak pemangku
kepentingan dibandingkan dengan perusahaan tanpa kepemilikan asing. Dengan demikian,
akan ada lebih banyak permintaan informasi yang perlu diungkapkan oleh perusahaan
semacam ini. investor internasional memandang keberlanjutan sebagai masalah yang positif.
Manfaat legitimasi, di mata perusahaan multinasional, berasal dari pemangku kepentingan
yang menawarkan manfaat dalam jangka panjang atau dalam periode waktu yang luas.
Pengungkapan laporan keberlanjutan terhadap investor asing dapat menjadi cara yang berguna
untuk meningkatkan kesadaran mereka akan isu-isu ekonomi, lingkungan, dan sosial
(Amidjaya & Widagdo, 2019).

Penelitian Amidjaya dan Widagdo (2019) menemukan adanya pengaruh antara
kepemilikan asing dan pengungkapan laporan keberlanjutan, hasil penelitian ini didukung oleh
Rustam, Wang, dan Zameer (2019) begitu juga hasil penelitian dari Bae, Masud, dan Kim
(2018). Berdasarkan penelitian terdahulu dengan deskripsi yang telah dijelaskan diatas maka
hipotesis yang dirumuskan sebagai berikut:

H2= Kepemilikan asing berpengaruh positif terhadap pengungkapan laporan
keberlanjutan.

Pengaruh Likuiditas terhadap Pengungkapan Laporan Keberlanjutan

Likuiditas mengacu pada kemampuan perusahaan untuk menuntaskan kewajiban
jangka pendeknya. Definisi lainnya adalah kemampuan seseorang atau perusahaan untuk
memenuhi kewajiban atau hutang yang harus segera dibayar dengan aset lancar yang dimiliki
perusahaan seperti kas dan setara kas. Kondisi keuangan yang kuat akan mendorong
perusahaan untuk mengungkapkan lebih banyak informasi sebagai instrumen untuk
meyakinkan pemangku kepentingan, yaitu dengan mempublikasikan kegiatan yang berkaitan
dengan sosial dan lingkungan melalui pengungkapan laporan keberlanjutan.
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Penelitian yang dilakukan oleh Hidayah, Badawi, dan Nugroho (2019) menemukan
adanya pengaruh positif antara likuiditas dan pengungkapan laporan keberlanjutan, penelitian
ini juga di dukung oleh Rahmat (2022) dan Mujiani & Nurfitri (2020). Berdasarkan penelitian
terdahulu dengan deskripsi yang telah dijelaskan diatas maka hipotesis yang dirumuskan
sebagai berikut:

H3= Likuiditas berpengaruh positif terhadap pengungkapan laporan keberlanjutan.

Berdasarkan paparan mengenai pengembangan hipotesis dan beberapa penelitian
terdahulu yang relevan, maka gambaran kerangka teori pada penelitian ini adalah sebagai
berikut:

Kepemilikan
Manajerial \
Hi
. . Pengungkapan Laporan
Kepemilikan Asing H2 Keberlanjutan
Hs

Likuiditas —

Gambar 1. Kerangka Teori
Sumber: Data diolah oleh Peneliti, 2023

METODOLOGI PENELITIAN

Jenis penelitian ini adalah penelitian kuantitatif menggunakan data sekunder yang
didapatkan dengan metode dokumentasi, yaitu metode dengan cara mengumpulkan data
sekunder dan seluruh informasi yang digunakan dalam penyelesaian dalam penelitian ini. Data
sekunder dalam penelitian ini merupakan seluruh perusahaan non finansial yang terdaftar
didalam Bursa Efek Indonesia tahun 2021-2022. Pengambilan data berupa dokumentasi dari
sumber website resmi www.idx.co.id. Populasi yang dijadikan objek dalam penelitian ini
adalah perusahaan-perusahaan non keuangan yang terdaftar pada IDX di periode 2020-2021
yang secara berturut-turut mempublikasikan laporan keberlanjutan menggunakan Standar GRI
2016. Penelitian ini menggunakan analisis regresi linear berganda dengan program Eviews 12.
Jenis sampling dalam penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling. Agar
memudahkan penelitian, maka ditetapkan sifat-sifat dan karakteristik yang digunakan dalam
penelitian ini dengan ketentuan sebagai berikut:
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Tabel 1. Kriteria Sampel

Kriteri

Perusahaan vang tidak mempublikasikan laporan keberlaniutan

atay. laporan tahunan vang fernfegrast depgan laporan
keberlaniutan mengounakan Standar GRI 2016 melalys website 79

IDX atay website resmi masing-masing perusahaan pada tahun
2020 -2021 secara konsisten

Perusahaan yang L;si@b@ m@s@g laporan tahunan pada tahun 0
2020-2021 secara ko

Perusahaan yeng (idak momilii keocmilion. maaiodal dan \
kepenulikan asing pada struktur kepemulikannya

Total Sampel 52
Periode Penelitian (2020 - 2021) 2
Total Qbservasi 104

Sumber: Data diglah oleh peneliti (2023)

Pengungkapan Laporan Keberlanjutan

Laporan keberlanjutan memiliki definisi yang beragam, menurut Elkington (1997),
laporan keberlanjutan berarti laporan yang memuat tidak saja informasi kinerja keuangan tetapi
juga informasi non keuangan yang terdiri dari informasi aktivitas sosial dan lingkungan yang
memungkinkan perusahaan bisa bertumbuh secara berkesinambungan (sustainable
performance). Adapun rumus untuk mengukur pengungkapan laporan keberlanjutan
dapat menggunakan Sustainability Report Disclosure Index (SRDI) (Sandri, Prihatni, &
Armeliza, 2021) dengan rumus sebagai berikut:

Total Item yang diungkapkan

Total Item GRI Standards 2016
Kepemilikan Manajerial

SRDI =

Kepemilikan manajerial didefinisikan sebagai persentase saham yang dipegang oleh
pihak manajemen yang secara aktif terlibat dalam keputusan-keputusan perusahaan, termasuk
komisaris dan direktur (Agustia, Dianawati, & R.A, 2018). Kepemilikan manajerial
menunjukkan seberapa besar presentase kepemilikan saham oleh pihak manajemen dari
seluruh modal saham yang dikelola suatu perusahaan. Perhitungan proporsi kepemilikan
manajerial (Idawati & Hanifah, 2022) dirumuskan sebagai berikut:

> Kepemilikan Saham Oleh Manajemen
> Seluruh Saham

KM =
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Kepemilikan Asing

Menurut Sandri (2021) kepemilikan asing didefinisikan sebagai porsi kepemilikan
individu, badan hukum, dan/atau pun pemerintahan yang memiliki kedudukan di luar negeri
terhadap total saham yang beredar. Adapun

Sandri (2021) sebagai berikut:

> Kepemilikan Saham Oleh Pemegang Saham Asing

Kl =

rumus

untuk  mengukur kepemilikan asing

> Seluruh Saham

Likuiditas

Likuiditas sering dikenal sebagai rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan
dalam memanfaatkan aset lancar pada laporan posisi keuangan untuk memenuhi kewajiban
jangka pendek. Adapun beberapa rasio dalam mengukur likuiditas yaitu rasio lancar (current
ratio), rasio cepat (quick ratio), rasio kas (cash ratio), dan operasi kas. Pada penelitian ini,

likuiditas diukur dengan rasio lancar dengan rumus sebagai berikut:

> Aset Lancar

Y. Kewajiban Lancar

HASIL DAN PEMBAHASAN
Analisis Statistik Deskriptif

Analisis statistik deskriptif digunakan untuk menjelaskan deskripsi data dari seluruh
variabel yang akan dimasukkan dalam model penelitian yang dilihat dari nilai minimum, nilai
maksimum, rata-rata (mean) dan standar deviasi. Pengujian statistik deskriptif pada penelitian
ini menggunakan program Eviews 12. Hasil statistik deskriptif adalah sebagai berikut:

Tabel 2. Hasil Statistik Deskriptif

SRDI KM Kl CR
Mean 0.332 0.080 0.270 1.912
Median 0.299 0.001 0.219 1.575
Maximum 0.857 0.722 0.925 7.200
Minimum 0.065 0.000 0.001 0.058
Std. Dev. 0.171 0.175 0.248 1.456
Observations 104 104 104 104

Sumber: Data diolah oleh peneliti (2023)
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Hasil Uji Asumsi Klasik

Model regresi dapat dikatakan model yang baik jika memenuhi Kkriteria Best Linear
Unbiased Estimator (BLUE) (Rahmadhani, 2019). BLUE dapat dicapai bila memenuhi asumsi
klasik. Uji asumsi klasik dalam penelitian ini terdiri dari:

Uji Normalitas

Uji normalitas pada model regresi digunakan untuk menguji apakah nilai residual yang
dihasilkan dari regresi terdistribusi secara normal atau tidak. Uji ini dapat dilakukan dengan
melihat jika nilai dari probabilitas < a 0.05 maka data tidak terdistribusi normal. Jika
probabilitas > a 0.05 maka data berdistribusi normal. Untuk mencapai data yang berdistribusi
normal, penelitian ini mengeliminasi data outlier atau data yang ekstrim untuk memperbaiki
masalah normalitas yang tidak berdistribusi dengan normal Serta, karena satuan antar variabel
berbeda, yaitu kepemilikan manajerial, kepemilikan asing, dan pengungkapan laporan
keberlanjutan diukur dalam skala 0-1 maka satuan dari likuiditas disamakan dengan
mengubahnya ke dalam bentuk logaritma natural. Setelah mengeluarkan data outlier maka data
yang tersisa sebesar 97 data observasi sehingga peneliti mengurangi 7 data observasi. Dengan
mengeliminasi data outlier dan melakukan log natural untuk variabel X3 di dapatkan nilai
probabilitas lebih dari 0,05. Berikut hasil uji normalitas menggunakan Jarque-Bera.

4

Series: Residuals
12 Samplel 37
Dbservations 97

10

)
5
4
2 lllll I
) -0.2 0.

1

Mle=an -1.14e-16
Mledian 015061
Maximum 0251089

Minimum -0 258685
Std. D, 0.130733
Sl ness 0098746
I Kurtasis 2.121608
- l l. Jargue-Rera 3276078
0.a 0.1 02

Probabiliy 0.194361

Gambar 2. Hasil Uji Normalitas
Sumber: Output Eviews 12, data diolah oleh peneliti (2023)

Berdasarkan Gambar 2, nilai koefisien Jarque-Bera sebesar 5,571579 dan probabilitas Jarque
Bera sebesar 0,061680. Sehingga dapat disimpulkan bahwa data penelitian sudah
berdistribusi normal.
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Uji Multikolinearitas

Uji Multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan adanya
korelasi antar variabel independen (bebas).

Tabel 3. Hasil Uji Multikolinearitas

Coefficient Uncentered Centered
Variable Variance VIF VIF
KM 0.000476 2.618210 NA
Kl 0.006454 1.234064 1.030367
CR 0.003315 2.244098 1.059273
LN C 0.000244 1.227499 1.089424

Sumber: Output Eviews 12 (2024)

Dapat dilihat di tabel 4.6 bahwa nilai centered variance sudah berada di sekitar angka
1-10, maka dinyatakan tidak terdapat masalah multikolinearitas.

Uji Autokorelitas

Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam suatu model regresi linier terdapat
korelasi antar kesalahan pengganggu (residual) pada periode t dengan kesalahan pada periode
t-1 (sebelumnya) (Janie, 2012). Uji autokorelasi pada penelitian ini menggunakan uji Durbin
Watson dengan kriteria nilai -2 < DW < 2 artinya tidak terjadi gejala autokorelasi positif
maupun negatif.

Tabel 4. Hasil Uji Autokorelitas

R-squared 0.119584 Mean dependent var  0.299825
Adjusted R-squared 0.091184 S.D. dependent var  0.139329
S.E. of regression 0.132825 Akaike info criterion -1.159204
Sum squared resid 1.640753 Schwarz criterion -1.053031

Log likelihood 60.22141 Hannan-Quinn criter. -1.116273
F-statistic 4210645 Durbin-Watson stat 1.300611
Prob(F-statistic) 0.007707

Sumber: Output Eviews 12 (2024)
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Uji Heterokedastisitas

Suatu model regresi yang baik merupakan regresi yang homoskedastisitas. Adapun
penelitian ini menggunakan uji Harvey untuk mendeteksi gejala heterokedastisitas. Uji Harvey
bisa digunakan untuk menguji adakah gejala heterokedastisitas pada data kita dengan
meregresikan nilai absolute residual terhadap variabel independen (Ghozali, 2013).

Tabel 5. Hasil Uji Heterokedastisitas

Heteroskedasticity Test: Harvey
Null hypothesis: Homoskedasticity

F-statistic 2.371924  Prob. F(3,93) 0.0754
Obs*R-squared 6.894316 Prob. Chi-Square(3) 0.0753
Scaled explained SS  5.178550 Prob. Chi-Square(3) 0.1592

Sumber: Output Eviews 12 (2024)

Berdasarkan hasil uji heterokedastisitas di atas dapat dilihat pada angka Prob. Chi-
Square pada baris Obs*R-squared sebesai 0.0753 dimana angka ini lebih besar dari nilai
signifikansi 0,05 sehingga data dinyatakan homokedastisitas dan tidak terdapat gejala
heterokedastisitas.

Hasil Analisis Regresi Liner Berganda

Analisis regresi linear berganda digunakan untuk menghitung arah dan pengaruh lebih
dari satu variabel independent terhadap variabel dependen (Ghozali, 2013). Variabel bebas
dalam penelitian ini yaitu: Kepemilikan Manajerial (X1), Kepemilikan Asing (X2), Likuiditas
(X3). Variabel terikatnya adalah Pengungkapan Laporan Keberlanjutan (Y). Karena satuan
antar variabel berbeda, yaitu kepemilikan manajerial, kepemilikan asing, dan pengungkapan
laporan keberlanjutan diukur dalam skala 0-1 maka satuan dari likuiditas disamakan dengan
mengubahnya ke dalam bentuk logaritma natural. Maka didapati persamaan regresi berganda
sebagai berikut:

Tabel 6. Hasil Analisis Regresi Linear Berganda

Variable Coefficient ~ Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.327306 0.021822 14.99882 0.0000
KM -0.151594 0.080340 -1.886907 0.0623
Kl -0.104561 0.057573 -1.816161 0.0726
LN_CR 0.033255 0.015626 2.128233 0.0360
R-squared 0.119584 Mean dependent var 0.299825
Adjusted R-squared 0.091184 S.D. dependent var 0.139329
S.E. of regression 0.132825 Akaike info criterion -1.159204
Sum squared resid 1.640753 Schwarz criterion -1.053031
Log likelihood 60.22141 Hannan-Quinn criter. -1.116273
F-statistic 4.210645 Durbin-Watson stat 1.300611

Prob(F-statistic) 0.007707

Sumber: Output Eviews 12 (2024)
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Y =0,327306 — 0,151594KM — 0,104561KI + 0,033255Ln_CR + ¢

Dimana:

Y = Pengungkapan Laporan Keberlanjutan
KM = Kepemilikan Manajerial

Kl = Kepemilikan Asing

Ln_CR = Likuiditas

E = Error Term

Hasil Uji Hipotesis

Pengujian hipotesis adalah suatu prosedur dalam statistika dengan menggunakan data-
data sampel untuk menggambarkan kesimpulan dari populasi penelitian yang sedang
diobservasi. Adapun penelitian ini menggunakan uji t-Statistik dan uji koefisien determinasi.

Uji t-Statistik

Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel
independen terhadap variabel dependen dengan menganggap variabel independen lainnya
konstan (Ghozali, 2013). Pengujian ini menggunakan tingkat signifikansi 0,05 (o = 5%)
Probabilitas signifikansi < 0,05 menunjukkan secara parsial suatu variabel independen
berpengaruh terhadap variabel dependen. Pada Tabel 7 dapat disimpulkan bahwa:

Kepemilikan Manajerial Tidak Berpengaruh Terhadap Pengungkapan Laporan
Keberlanjutan

Berdasarkan hasil regresi linear berganda pada Tabel 6, kepemilikan manajemen
memiliki nilai probabilitas sebesar 0,0623, nilai probabilitas tersebut lebih besar dari tingkat
signifikansi 5% atau 0,05, sehingga atas hasil ini dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat
keterkaitan yang signifikan antara kepemilikan manajemen dengan pengungkapan laporan
keberlanjutan dan hipotesis H1 tidak diterima.

Kepemilikan Asing Tidak Berpengaruh Terhadap Pengungkapan Laporan
Keberlanjutan

Berdasarkan hasil regresi linear berganda pada Tabel 6, kepemilikan asing memiliki
nilai probabilitas sebesar 0,0762, nilai probabilitas tersebut lebih besar dari tingkat signifikansi
5% atau 0,05, sehingga atas hasil ini dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat keterkaitan yang
signifikan antara kepemilikan asing dengan pengungkapan laporan keberlanjutan dan hipotesis
H2 tidak diterima.
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Likuiditas Berpengaruh Positif Terhadap Pengungkapan Laporan Keberlanjutan

Berdasarkan hasil regresi linear berganda pada Tabel 6, likuiditas memiliki nilai
probabilitas sebesar 0,0360, nilai probabilitas tersebut lebih kecil dari tingkat signifikansi 5%
atau 0,05, sehingga atas hasil ini dapat disimpulkan bahwa terdapat keterkaitan yang signifikan
antara likuiditas dengan pengungkapan laporan keberlanjutan dan hipotesis H3 diterima.

Uji Koefisien Determinasi

Pengujian koefisien determinasi dilakukan untuk mengetahui kemampuan model dalam
menjelaskan variasi variabel dependen. Diketahui bahwa nilai adjusted R-squared bernilai
0.091184, sehingga interpretasi dari nilai ini adalah variabel independen kepemilikan
manajerial, kepemilikan asing dan likuiditas dapat menjelaskan pengungkapan laporan
keberlanjutan sebagai variabel dependen sebesar 9,1184% dan sebesar 90,8816% dijelaskan
oleh variabel independen lain yang tidak termaksud dalam model regresi ini..

Pembahasan
Pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Pengungkapan Laporan Keberlanjutan

Kepemilikan manajerial tidak memiliki pengaruh terhadap pengungkapan laporan
keberlanjutan pada perusahaan non keuangan yang mempublikasikan laporan keberlanjutan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020-2021. Kepemilikan manajerial tidak dapat
mendorong perusahaan untuk melakukan pengungkapan laporan keberlanjutan melalui
tindakan produktif yang dilakukan manajer, karena walaupun penerbitan laporan keberlanjutan
sudah dirumuskan di Undang-Undang dan peraturan OJK, masih banyak perusahaan yang
belum secara rutin menerbitkan laporan keberlanjutan, dikarenakan belum adanya sanksi yang
memberatkan bagi perusahaan yang tidak menerbitkan laporan keberlanjutan. Sehingga pihak
manajerial akan lebih fokus untuk mengungkapkan informasi lainnya yang lebih wajib dan
lebih dibutuhkan oleh para stakeholder dan shareholder. Tidak pengaruhnya kepemilikan
manajerial terhadap pengungkapan laporan keberlanjutan mungkin juga dikarenakan oleh
masih banyak perusahaan yang memberikan kepemilikan saham dengan jumlah kecil ke pihak
manajerial.

Temuan ini juga sejalan dengan temuan Indy, dkk (2021) dan Menurut Madona &
Khafid (2020) yang juga menguji kepemilikan manajerial terhadap laporan keberlanjutan dan
menemukan tidak adanya pengaruh yang signifikan antara keduanya, temuan penelitian ini
juga didukung oleh Novitaningrum & Amboningtyas (2017). Sementara penelitian yang
dilakukan oleh Nuraeni & Darsono (2020) menemukan adanya pengaruh, walaupun secara
negatif, antara kepemilikan manajerial dan pengungkapan laporan keberlanjutan.

Pengaruh Kepemilikan Asing terhadap Pengungkapan Laporan Keberlanjutan

Kepemilikan asing berpengaruh terhadap pengungkapan laporan keberlanjutan pada
perusahaan non keuangan yang mempublikasikan laporan keberlanjutan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2020-2021. Di Indonesia, walau pelaporan mengenai keberlanjutan
sudah diatur di SAL OJK No. 51 Bab IV Pasal 10 mengenai laporan keberlanjutan. Karena
sanksi masih bersifat administratif yaitu hanya berupa teguran saja, maka perusahaan-
perusahaan merasa tingkat kepentingan untuk menerbitkan laporan keberlanjutan di Indonesia
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masih belum begitu mendesak sehingga memilih untuk tidak menerbitkan. Selain itu
mengingat periode penelitian ini dimana kebanyakan perusahaan sedang berusaha bertahan
dalam menghadapi krisis global dikarenakan Covid-19. Pada periode ini mungkin beberapa
perusahaan memilih untuk menunda atau menyusun laporan keberlanjutan secara lebih singkat
untuk merespon situasi yang cepat berubah

Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian Rahmat (2022) dan Fathonah (2022)
menemukan tidak adanya pengaruh antara kepemilikan asing dan luas pengungkapan laporan
keberlanjutan. Penelitian ini juga di dukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Kastuti dan
Sabrina (2023), Adhipradana dan Daljono (2014), serta Sandri, Prihatni, dan Armeliza (2021).
Namun penelitian ini bertentangan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Amidjaya &
Widagdo (2019), Bae, dkk (2018), dan Correa-Garcia, dkk (2020).

Pengaruh Likuiditas terhadap Pengungkapan Laporan Keberlanjutan

Likuiditas berpengaruh terhadap pengungkapan laporan keberlanjutan pada perusahaan
non keuangan yang mempublikasikan laporan keberlanjutan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2020-2021. Nilai likuiditas yang bagus memperlihatkan bahwa perusahaan
tersebut memiliki risiko keuangan yang rendah, sehingga sebagai salah satu cara untuk
memenangkan citra perusahaan di mata stakeholder, perusahaan akan lebih terbuka untuk
mengungkapkan informasi-informasi berkualitas lainnya seperti laporan keberlanjutan. Hasil
penelitian ini sesuai dengan teori stakeholder dimana dalam teori ini dijelaskan bahwa
perusahaan akan berusaha memuaskan stakeholder agar tetap bertahan yaitu dengan
pengungkapan informasi yang dibutuhkan oleh para stakeholder, salah satunya adalah dengan
mengungkapkan laporan keberlanjutan perusahaan.

Analisis ini sejalan dengan hasil penelitian oleh Ruhana dan Hidayah (2019) yang juga
meneliti hubungan antara likuiditas dan pengungkapan laporan keberlanjutan dan menemukan
bahwa likuiditas mempengaruhi pengungkapan laporan keberlanjutan secara positif. Penelitian
yang menemukan hasil yang sama juga dilakukan oleh Hidayah, dkk (2019) dan Aji (2022).
Namun hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Ariyani, dkk
(2018) dan Hermawan dan Sutarti (2021).
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KESIMPULAN DAN SARAN
Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis pengujian data penelitian dengan program Eviews 12 yang telah
dilakukan pada bab sebelumnya, kesimpulan yang dapat diperoleh adalah sebagai berikut:

1. Kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap pengungkapan laporan keberlanjutan.
2. Kepemilikan asing tidak berpengaruh terhadap pengungkapan laporan keberlanjutan.
3. Likuiditas berpengaruh posituf terhadap pengungkapan laporan keberlanjutan.

Saran

Berdasarkan hasil analisis pengujian data penelitian yang telah dilakukan pada bab
sebelumnya, rekomendasi bagi penelitian selanjutnya adalah sebagai berikut:

1. Pada penelitian selanjutnya disarankan agar dilakukan pengujian variabel independen yang
lebih beragam. Struktur kepemilikan sebagai variabel independen dalam penelitian ini
hanya menggunakan kepemilikan manajerial dan kepemilikan asing serta kinerja keuangan
yang digunakan sebagai variabel independen hanya likuiditas. Penelitian berikutnya dapat
menggunakan kepemilikan institusional, kepemilikan publik, profitabilitas, solvabilitas, dan
rasio aktivitas.

2. Pada penelitian selanjutnya disarankan agar dapat menggunakan Standar GRI 2021 untuk
mengukur SRDI, dikarenakan terdapat beberapa perbedaan pengungkapan di Standar GRI
2016 dan Standar GRI 2021. Juga karena mayoritas perusahaan yang menerbitkan laporan
keberlanjutan di tahun 2022 dan seterusnya akan menggunakan Standar GRI 2021.

3. Pada penelitian selanjutnya disarankan agar menggunakan proxy yang berbeda, penelitian
selanjutnya dapat menguji kepemilikan manajerial atau kepemilikan asing menggunakan
variabel dummy dan dapat menguji likuiditas menggunakan rasio cepat atau rasio kas.
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