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PENDAHULUAN

Saat ini, paradigma bisnis global telah mengalami perubahan signifikan. Perusahaan tidak
lagi hanya dituntut untuk mencapai keuntungan ekonomi, tetapi juga diharapkan memberikan
manfaat sosial dan lingkungan dalam operasionalnya (Bukreeva & Grishunin, 2023). Kesadaran
global terhadap isu-isu lingkungan, ketimpangan sosial, serta tata kelola yang berkelanjutan
semakin meningkat, sehingga perusahaan perlu menyesuaikan strategi bisnis mereka agar tidak
hanya berorientasi pada profit semata. Salah satu mekanisme yang dikembangkan untuk
mendukung transparansi dan akuntabilitas dalam aspek keberlanjutan adalah sustainability
reporting (Ramadhani & Pranoto, 2023).
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Konsep sustainability pertama kali diperkenalkan dalam Brundtland Report tahun 1987
oleh World Commission on Environment and Development

(WCED). Laporan ini menekankan pentingnya pembangunan berkelanjutan yang tidak
hanya memenuhi kebutuhan generasi sekarang, tetapi juga tidak mengorbankan kemampuan
generasi mendatang dalam memenuhi kebutuhannya (Luque-Vilchez et al., 2023). Sejak saat itu,
prinsip keberlanjutan mulai menjadi agenda utama dalam kebijakan bisnis dan pelaporan
keuangan global. Sustainability reporting kemudian berkembang sebagai upaya perusahaan
dalam mengungkapkan dampak ekonomi, sosial, dan lingkungan yang ditimbulkan oleh
kegiatan operasionalnya. Sustainability reporting juga berfungsi sebagai mekanisme transformasi
yang mendorong perusahaan untuk menerapkan strategi keberlanjutan secara lebih nyata
(Hogiantoro et al., 2022). Ketika diterapkan dengan baik, sustainability reporting berpotensi
meningkatkan nilai perusahaan melalui peningkatan transparansi, efisiensi operasional, serta
daya tarik bagi investor yang berorientasi pada keberlanjutan (Hamudiana & Achmad, 2022)

Keberlanjutan menjadi faktor yang meningkatkan daya saing perusahaan di pasar global.
Sustainability reporting memberikan informasi kepada investor mengenai cara perusahaan
mengelola risiko lingkungan, sosial, dan tata kelola (ESG) yang membuat perusahaan lebih
menarik bagi investor (Zheng, 2024). Sustainability reporting membatu perusahaan
mengidentifikasi dan mengelola risiko lingkungan yang berdampak pada operasional sehingga
meningkatkan efisiensi, meningkatkan profitabilitas, dan nilai perusahaan (Puspita & Jasman,
2022). Hal ini sejalan dengan penelitian terdahulu yang menunjukkan bahwa sustainability
reporting meningkatkan nilai perusahaan (Abdi et al., 2022; Ammer et al., 2020; El-Deeb et al.,
2023). Namun, dalam praktiknya, tidak semua perusahaan menggunakan sustainability reporting
sebagai alat transparansi yang sebenarnya. Beberapa perusahaan justru memanfaatkan laporan
keberlanjutan sebagai strategi pemasaran yang menyesatkan atau yang dikenal dengan istilah
greenwashing (Yu et al., 2020). Greenwashing muncul ketika perusahaan berusaha membangun
citra berkelanjutan tanpa perubahan nyata dalam praktik bisnisnya. Tekanan dari regulator,
investor, dan konsumen mendorong perusahaan untuk menunjukkan komitmen terhadap
keberlanjutan, tetapi kurangnya standar yang ketat memungkinkan klaim yang berlebihan
(Luque-Vilchez et al., 2023). Selain itu, persaingan bisnis dan keinginan mempertahankan
reputasi tanpa investasi besar membuat beberapa perusahaan memilih strategi komunikasi yang
memperindah kenyataan. Kesulitan dalam mengukur dampak keberlanjutan juga memberi celah
bagi perusahaan untuk menyajikan informasi yang sulit diverifikasi. Akibatnya, greenwashing
tidak hanya menyesatkan pemangku kepentingan, tetapi juga berisiko mengurangi kredibilitas
sustainability reporting secara keseluruhan (Sundarasen et al., 2024).

Meskipun sustainability reporting diklaim mampu meningkatkan nilai perusahaan melalui
transparansi dan daya tarik bagi investor ESG, terdapat ketidakpastian mengenai efektivitasnya
dalam menciptakan nilai jangka panjang. Penelitian (Hassan, 2024; Kishan & Azhar, 2024; Thinh,
2024) menunjukkan bahwa laporan keberlanjutan dapat digunakan sebagai strategi greenwashing,
di mana perusahaan hanya membangun citra berkelanjutan tanpa perubahan nyata dalam
praktik bisnisnya. Penelitian ini berupaya mengisi kesenjangan tersebut dengan mengeksplorasi
apakah sustainability reporting benar-benar berfungsi sebagai mekanisme transformasi yang
meningkatkan firm value atau sekadar alat pencitraan bagi perusahaan.
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TINJAUAN LITERATUR
1. Teori Stakeholder
Teori Stakeholder yang dikembangkan oleh Freeman (1984) menyatakan bahwa
perusahaan tidak hanya bertanggung jawab kepada pemegang saham, tetapi juga kepada
berbagai pemangku kepentingan, termasuk karyawan, pelanggan, pemerintah, masyarakat,
dan investor. Sustainability reporting menjadi sarana untuk mengomunikasikan bagaimana
perusahaan mengelola dampak ekonominya, sosialnya, dan lingkungannya (Ammer et al.,
2020). Dengan memberikan informasi yang transparan mengenai praktik keberlanjutan,
perusahaan dapat meningkatkan kepercayaan dari para pemangku kepentingan, yang pada
akhirnya dapat memperkuat reputasi dan nilai perusahaan (Akbar & Susilowati, 2024). Selain
itu, laporan keberlanjutan yang kredibel dapat membantu perusahaan dalam mengurangi
risiko yang berkaitan dengan regulasi dan tekanan sosial, sehingga menciptakan stabilitas
bisnis jangka panjang (Hamudiana & Achmad, 2022).
2. Teori Legitimasi
Teori Legitimasi menyatakan bahwa perusahaan beroperasi dalam sistem sosial di
mana mereka harus memperoleh legitimasi dari masyarakat dan pemerintah agar dapat terus
beroperasi (Dowling & Pfeffer, 1975). Sustainability reporting menjadi salah satu strategi yang
digunakan perusahaan untuk menunjukkan kepatuhan terhadap norma sosial dan regulasi
lingkungan yang berkembang (Amin et al., 2024).. Namun, tantangan yang muncul adalah
kemungkinan perusahaan menggunakan sustainability reporting sebagai strategi greenwashing,
yaitu memberikan kesan keberlanjutan yang positif tanpa implementasi yang nyata. Jika
praktik ini terungkap, maka dampaknya bisa berlawanan, di mana kepercayaan pasar
menurun dan nilai perusahaan terdampak negatif (Yu et al., 2020).
3. Sustainability Report
Sustainability reporting dapat didefinisikan sebagai proses sistematis di mana
perusahaan mengungkapkan informasi terkait kinerja ekonomi, sosial, dan lingkungan
mereka, dengan tujuan meningkatkan transparansi serta akuntabilitas kepada pemangku
kepentingan (GR1, 2021). Laporan ini berfungsi sebagai alat komunikasi strategis yang
memungkinkan perusahaan menunjukkan komitmen mereka terhadap prinsip
keberlanjutan, sekaligus memenuhi ekspektasi investor, pelanggan, regulator, dan
masyarakat luas (Abdi et al., 2022) .
4. Greenwashing
Greenwashing adalah praktik di mana perusahaan memberikan informasi yang
menyesatkan kepada konsumen mengenai upaya lingkungan mereka, biasanya melalui klaim
yang berlebihan atau pernyataan yang tidak jelas, sehingga menciptakan kesan keberlanjutan
yang tidak sesuai dengan realitas. Hal ini dilakukan untuk membangun citra positif di mata
investor (Yu et al., 2020).
5. Nilai Perusahaan
Nilai perushaan merupakan persepsi pasar terhadap keberhasilan perushaan, yang
sering tercermin dalam harga saham dan kinerja keuangannya. Nilai perusahaan berfungsi
sebagai indicator penting bagi investor, yang memengaruhi keputusan investasi mereka.
Nilai perusahaan dapat diukur menggunakan rumus Tobin’s Q (Apriliani et al., 2024).
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Market Capitalisation + Total Hutang
Total Aset

Tobin's Q =

Penelitian terdahulu

Penelitian terdahulu dikumpulkan melalui proses seleksi yang mencakup artikel
jurnal terindeks. Pencarian literatur diperoleh melalui tahapan seleksi, mencakup artikel jurnal
terakreditasi SINTA 2-4 dan jurnal internasional dari Science Direct, Emerald, MDPI, dan
Springer yang terindeks Q1-Q2. Sumber-sumber ini dipilih karena memiliki kredibilitas tinggi.
Berikut merupakan tahap penyaringan yang dilakukan untuk memperoleh kumpulan data
sesuai kriteria penelitian ini.

Gambar 1. Diagram Prisma
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Dari 584 Artikel, 30 artikel relevan dengan topik penelitian yang akan dianalisis. Artikel
ini terdiri dari 14 artikel yang bersumber dari jurnal Scopus Q1-Q2. Selain itu, 16 artikel berasal
dari jurnal yang terakreditasi sinta 2-4 dan jurnal yang terdaftar Jurnal E-ISSN Terdaftar.

Tabel 1. Distribusi Artikel

Sumber Artikel Jumlah Negara
Scopus Q1
. Environment, Development and Sustainability
J International Journal of Ethics and Systems Belanda, Inggris,
. Journal of Asia Business Studies 11 Amerika Serikat,
. British Accounting Review Turki, Ceko,
o Journal of Cleaner Production Switzerland
. Borsa Istanbul
J International Journal of Accounting and Information
Management
J Business Strategy and the Environment
. Journal of Competitiveness
J Sustainability (Switzerland)
Scopus Q2 Amerika  Serikat,

o Journal of Humanities and Applied Social Sciences 3 Inggris
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J Cogent Business and Management
SINTA 2
J Riset Akuntansi Dan Keuangan Indonesia 3 Indonesia
J Jurnal Akuntansi Dan Keuangan
o International Journal of Science and Business
SINTA 3
J Information Management and Business Review
J Nominal, Barometer Riset Akuntansi Dan Manajemen 4 Indonesia
J Krisna: Kumpulan Riset Akuntansi
J Jurnal Akuntansi Dan Auditing
SINTA 4
. Al'’Kharaj: Jurnal Ekonomi, Keuangan & Bisnis
Syariah 6 Indonesia
. Edunomika
o JIMAT (Jurnal Ilmiah Mahasiswa Akuntansi)
Undiksha
J Jurnal Pajak Dan Keuangan Negara
o COSTING: Journal of Economic, Business and
Accounting
. Jurnal Akuntansi Keuangan Dan Bisnis
Jurnal E-ISSN Terdaftar
J International Journal of Application on Economics
and Business, issn 3 Indonesia
. Diponegoro Journal of Accounting
J Journal of Business Management and Economic
Development

Dari 30 Artikel yang telah dikumpulkan, terdapat 15 artikel yang menunjukkan hubungan
positif antara sustainability report dan nilai perusahaan dan 15 artikel yang menunjukkan bahwa
sustainability report tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hubungan antara sustainability
reporting dan nilai perusahaan sangat bergantung pada kredibilitas informasi yang disampaikan.
Jika laporan keberlanjutan benar-benar mencerminkan praktik bisnis yang bertanggung jawab,
maka transparansi ini dapat meningkatkan kepercayaan investor, menarik investasi berbasis
ESG, dan pada akhirnya meningkatkan nilai perusahaan. Namun, jika sustainability reporting
hanya digunakan sebagai alat pemasaran tanpa tindakan nyata, praktik greenwashing dapat
muncul, menyebabkan skeptisisme pasar dan mengurangi efektivitas laporan keberlanjutan
dalam mempengaruhi nilai perusahaan. Ketika investor mulai meragukan keaslian informasi
yang disampaikan, sustainability reporting dapat kehilangan maknanya, menjadi sekadar
formalitas, dan tidak lagi memberikan nilai tambah bagi perusahaan.

Tabel 2. Penelitian Terdahulu terkait Pengaruh Sustainability Report terhadap Nilai
Perusahaan

Penulis Temuan
Abdi et al. (2022); Akbar & Susilowati (2024); Amin et al. (2024);
Nuraeni et al. (2023); Widyadi & Widiatmoko (2023); Mutiha (2022); +
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Ammer et al. (2020); Bhattacharya & Sharma (2019) El-Deeb et al.
(2023); Fatchan & Trisnawati (2018); Kusuma & Priantinah (2018); Li et
al. (2018) Laskar (2018); Kuzey & Uyar (2017); dan Loh et al. (2017)
Suhartini et al. (2024); Wiharjo & Ekadjaja (2024); Ramadhani &
Pranoto (2023); Wahyuni & Febriansyah (2023); Onggu & Abidin X
(2023); Amira & Siswanto (2022); Aydogmus et al. (2022); Puspita &
Jasman (2022); Hartawan et al. (2022); Harun et al. (2020); Kim et al.
(2021); Nguyen (2020); Pratami & Jamil (2021); Widjanarko & Oktorina
(2021); Sembiring & Hardiyanti (2020)

(+) berpengaruh positif; (x) tidak berpengaruh

METODE

Penelitian ini menggunakan metode systematic literature review untuk menganalisis temuan
penelitian terdahulu terkait sustainability reporting dan nilai perusahaan. Hasil penelitian dari
berbagai sumber yang telah diperoleh digunakan untuk menjawab rumusan masalah, apakah
sustainability reporting merupakan sebuah mekanisme transformasi atau sebagai sarana
greenwashing?

PEMBAHASAN
1. Sustainability Reporting: Mekanisme Transformasi?

Sustainability reporting bukan sekadar alat pelaporan, tetapi berfungsi sebagai
mekanisme transformasi yang mendorong perubahan fundamental dalam strategi dan
operasional perusahaan (Apriliani et al., 2024). Dengan menyusun laporan keberlanjutan,
perusahaan tidak hanya memenuhi kewajiban transparansi, tetapi juga dipacu untuk
mengevaluasi dan meningkatkan kinerja lingkungan, sosial, dan tata kelola (Durlista &
Wahyudi, 2023). Melalui sustainability reporting, perusahaan mengomunikasikan upaya
mereka dalam mengelola risiko dan peluang keberlanjutan, termasuk strategi untuk
mengurangi emisi karbon, pengelolaan sumber daya, serta kontribusi sosial bagi komunitas
sekitar (Chen & Chen, 2020). Menurut teori stakeholders, proses penting untuk menjaga
hubungan harmonis dengan pemangku kepentingan, yang mengharapkan perusahaan
bertanggung jawab atas dampaknya terhadap masyarakat dan lingkungan (El-Deeb et al.,
2023).

Abdi et al. (2022) mengungkapkan bahwa manfaat sustainability reporting bagi
perusahaan sangat signifikan, terutama dalam meningkatkan nilai perusahaan. Ketika
perusahaan secara proaktif mengungkapkan komitmen keberlanjutan, ini dapat memperkuat
reputasi, membangun kepercayaan investor, dan menarik minat konsumen yang semakin
peduli pada isu-isu lingkungan dan sosial. Transparansi ini juga dapat mengurangi biaya
modal, karena investor cenderung memberikan premi risiko lebih rendah kepada perusahaan
yang memiliki strategi keberlanjutan yang kuat. Selain itu, pengungkapan keberlanjutan yang
konsisten dapat menjadi alat untuk mengidentifikasi inefisiensi operasional, mendorong
inovasi, dan meningkatkan daya saing jangka panjang.

Sustainability Reporting ini bisa menjadi pemicu perubahan internal yang signifikan.
Dengan memetakan dampak dan kinerja keberlanjutan, perusahaan dapat lebih mudah
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mengintegrasikan prinsip-prinsip Environmental, Social, and Governance (ESG) ke dalam
strategi bisnis inti mereka. Ini menciptakan siklus perbaikan berkelanjutan, di mana
pengungkapan tidak hanya untuk memenuhi ekspektasi eksternal, tetapi juga untuk
memandu pengambilan keputusan yang lebih berkelanjutan. Selain itu, sustainability reporting
mendorong inovasi dan efisiensi operasional. Dengan adanya tekanan untuk
mengungkapkan kinerja keberlanjutan, perusahaan cenderung mencari solusi yang lebih
ramah lingkungan dan sosial, seperti penggunaan energi terbarukan, efisiensi rantai pasok,
serta program tanggung jawab sosial yang lebih terukur (Apriliani et al., 2024). Menurut Teori
Legitimasi, transparansi ini menjadi kunci bagi perusahaan untuk mempertahankan
legitimasi sosial, karena keberhasilan perusahaan tidak hanya diukur dari kinerja keuangan,
tetapi juga dari kemampuannya memenuhi ekspektasi sosial dan norma keberlanjutan
(Ammer et al., 2020). Sustainability reporting juga berperan dalam mengubah budaya
organisasi, di mana keberlanjutan menjadi bagian dari visi dan nilai perusahaan. Komitmen
yang konsisten terhadap transparansi ESG dapat meningkatkan kepercayaan pemangku
kepentingan, menarik investor yang peduli terhadap keberlanjutan, serta memperkuat daya
saing perusahaan di pasar global (Lulu, 2020). Sustainability reporting bukan sekadar
kepatuhan regulasi, melainkan mekanisme transformasi yang dapat meningkatkan daya
saing dan nilai perusahaan. Melalui transparansi, daya tarik bagi investor ESG, serta
pengelolaan risiko yang lebih baik, perusahaan dapat menciptakan nilai berkelanjutan yang
bermanfaat bagi seluruh pemangku kepentingan (Ammer et al., 2020).

2. Sustainability reporting: Sarana Greenwashing?

Sustainability reporting adalah proses pelaporan yang mengungkapkan kinerja dan
dampak perusahaan terhadap aspek lingkungan, sosial, dan tata kelola (Yu et al., 2020).
Tujuannya adalah untuk menunjukkan komitmen perusahaan dalam menjalankan bisnis
yang berkelanjutan dan bertanggung jawab. Melalui Sustainability reporting, perusahaan
dapat memperlihatkan bagaimana mereka mengelola risiko keberlanjutan, mengurangi
dampak negatif terhadap lingkungan, dan berkontribusi pada kesejahteraan masyarakat
(Sundarasen et al., 2024). Namun, dalam praktiknya, tidak semua perusahaan menerapkan
Sustainability reporting secara tepat. Salah satu kesalahan yang sering terjadi adalah
perusahaan hanya berfokus pada aspek positif untuk membangun citra baik, sementara
dampak negatif bisnisnya tidak diungkapkan secara transparan. Sustainability reporting yang
hanya menjadi ajang pencitraan ini mengurangi kepercayaan pemangku kepentingan dan
mengabaikan esensi sebenarnya dari keberlanjutan (Gerlich, 2023).

Sustainability reporting yang manipulatif dapat menjadi alat greenwashing, strategi di
mana perusahaan memberikan kesan seolah-olah mereka berkomitmen terhadap
keberlanjutan, padahal tindakan nyatanya tidak sejalan dengan klaim tersebut (Sundarasen
et al, 2024). Greenwashing terjadi ketika perusahaan menyampaikan informasi yang
menyesatkan, menggunakan bahasa yang ambigu, atau menonjolkan pencapaian kecil dalam
keberlanjutan sambil mengabaikan dampak negatif yang lebih besar (E.-H. Kim & Lyon,
2015). Praktik ini tidak hanya menghambat transformasi keberlanjutan, tetapi juga berpotensi
merusak hubungan perusahaan dengan pemangku kepentingan. Selaras dengan teori
stakeholders, perusahaan memiliki tanggung jawab untuk memperhatikan kepentingan
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berbagai pihak, termasuk investor, konsumen, dan masyarakat luas. Ketika laporan
keberlanjutan disalahgunakan, kepercayaan pemangku kepentingan terkikis, sehingga
mengancam legitimasi sosial perusahaan.

Menurut Teori Legitimasi, perusahaan berupaya mempertahankan dukungan
masyarakat dengan menyelaraskan aktivitasnya dengan norma dan nilai yang berlaku.
Sustainability reporting yang tidak mencerminkan realitas bisnis justru dapat memperlemah
legitimasi ini, terutama ketika publik dan regulator semakin kritis terhadap praktik
keberlanjutan yang hanya bersifat kosmetik. Dalam jangka panjang, praktik ini dapat
menurunkan reputasi perusahaan, mengurangi daya tarik bagi investor institusional, serta
meningkatkan risiko regulasi dan litigasi (Moodaley & Telukdarie, 2023). Agar sustainability
reporting tidak sekadar menjadi sarana greenwashing, perusahaan harus memastikan
transparansi dan akuntabilitas dengan menerapkan standar pelaporan yang kredibel seperti
Global Reporting Initiative (GRI) menjadi salah satu standar yang paling banyak digunakan
secara global dengan fokus pada dampak ekonomi, sosial, dan lingkungan perusahaan. Selain
itu, Sustainability Accounting Standards Board (SASB) juga menyediakan pedoman yang
lebih spesifik bagi perusahaan dalam mengungkapkan informasi keberlanjutan yang relevan
bagi investor. Seiring dengan meningkatnya perhatian terhadap perubahan iklim, Task Force
on Climate-related Financial Disclosures (TCFD) mengatur pengungkapan risiko dan peluang
bisnis yang berkaitan dengan aspek lingkungan. Lebih jauh, International Sustainability
Standards Board (ISSB) berupaya untuk menyatukan berbagai standar keberlanjutan dalam
satu kerangka yang lebih terintegrasi (Rusu et al., 2024). Selain itu, keberlanjutan harus
diintegrasikan dalam strategi bisnis inti, bukan hanya sebatas pelaporan. Dengan demikian,
sustainability reporting dapat benar-benar berfungsi sebagai mekanisme transformasi yang
mendorong perubahan nyata dalam praktik bisnis dan menciptakan nilai jangka panjang bagi
perusahaan serta pemangku kepentingannya (Hamudiana & Achmad, 2022).

KESIMPULAN

Penelitian ini menyoroti peran sustainability reporting sebagai mekanisme transformasi
perusahaan sekaligus potensi penyalahgunaannya sebagai alat greenwashing. Sustainability
reporting memiliki potensi untuk meningkatkan nilai perusahaan melalui transparansi, daya
tarik bagi investor ESG, serta peningkatan efisiensi operasional. Dalam konteks Teori
Stakeholders, sustainability reporting dapat memperkuat hubungan dengan pemangku
kepentingan dengan menunjukkan komitmen perusahaan terhadap keberlanjutan. Di sisi lain,
Teori Legitimasi menjelaskan bahwa sustainability reporting menjadi sarana bagi perusahaan
untuk memperoleh legitimasi sosial dengan menyesuaikan diri pada norma dan harapan
masyarakat. Ketika sustainability reporting dijalankan dengan autentik, ia berperan sebagai
katalis transformasi yang mengarahkan perusahaan pada inovasi dan strategi bisnis
berkelanjutan. Namun, dalam praktiknya, tidak semua perusahaan benar-benar menggunakan
sustainability reporting untuk mencerminkan komitmen keberlanjutan yang nyata. Beberapa
perusahaan justru memanfaatkannya untuk membangun citra keberlanjutan tanpa perubahan
substansial dalam strategi dan operasional bisnisnya. Jika sustainability reporting hanya menjadi
sarana greenwashing, maka kepercayaan stakeholders bisa terkikis, legitimasi perusahaan
terganggu, dan risiko regulasi meningkat. Oleh karena itu, penguatan regulasi yang
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mengharuskan perusahaan untuk mematuhi standar pelaporan keberlanjutan yang berlaku,
seperti GRI, SASB ISSB, dan TCFD menjadi langkah krusial untuk meminimalisir praktik
greenwashing dan memastikan pelaporan keberlanjutan benar-benar mencerminkan upaya
transformasi perusahaan ke arah yang lebih berkelanjutan. Dengan regulasi yang ketat dan
pengawasan yang transparan, sustainability reporting dapat lebih efektif menjadi mekanisme
transformasi yang berkelanjutan dan berkontribusi nyata pada peningkatan nilai perusahaan
serta kesejahteraan masyarakat luas.
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