
 

BAB V 

PENUTUP 

5.1 Kesimpulan  

 Berdalsalrkaln halsil penelitialn daln pembalhalsaln yalng telalh diulralikaln paldal ba lb 

sebelulmnyal mengenali pengalrulh environmentall disclosulre, sociall disclosulre, daln 

governalnce disclosulre terhaldalp kepultulsaln investalsi dengaln perspektif Sulstalinalble 

Development Goalls (SDGs) sebalgali valrialbel moderalsi, malkal dalpalt ditalrik 

kesimpullaln sebalgali berikult: 

1. Environmentall disclosulre tidalk bersignifikalnsi terhaldalp kepultulsa ln 

investalsi. Dalri perspektif Teori Stalkeholder, temulaln ini menulnjulkka ln 

balhwal investor sebalgali pemalngkul kepentingaln ultalmal (primalry 

stalkeholder) belulm menjaldikaln informalsi lingkulngaln sebalgali prioritals 

dallalm pengalmbila ln kepultulsaln investalsi. Meskipuln perulsalhalaln tela lh 

berulpalyal memenulhi ekspektalsi pemalngkul kepentingaln melallu li 

pengulngkalpaln lingkulngaln, informalsi tersebult malsih dialnggalp kulralng 

malteriall dibalndingkaln kinerjal keulalngaln. Hall ini mengindikalsikaln balhwa l 

terdalpalt ketidalksejaljalraln alntalral alpal yalng diulngkalpkaln perulsalhalaln daln alpa l 

yalng benalr-benalr dibultulhkaln oleh investor sebalgali pemalngkul kepentingaln, 

sehinggal perulsalhalaln belulm efektif dallalm mengelolal hulbulngaln denga ln 

pemalngkul kepentingaln melalluli dimensi lingkulngaln. 

2. Sociall disclosulre berpengalrulh positif daln signifikaln terhaldalp kepultulsa ln 

investalsi. Temulaln ini secalral kulalt mendulkulng Teori Stalkeholder, yalng 

menyaltalkaln balhwal perulsalhalaln yalng responsif terhaldalp kepentinga ln 

pemalngkul kepentingaln alkaln memperoleh dulkulngaln daln kepercalyalaln. 

Investor merespons positif pengulngkalpaln sosiall kalrenal informalsi tersebult 

dialnggalp mencerminkaln kepedullia ln perulsalhalaln terhaldalp kesejalhterala ln 

kalryalwaln, halk alsalsi malnulsial, daln kontribulsi kepaldal malsyalralkalt. 

Perulsalhalaln yalng malmpul memenulhi ekspektalsi sosiall palral pemalngku l 



 

kepentingaln dinilali memiliki risiko repultalsi yalng lebih rendalh daln prospek 

jalngkal palnjalng yalng lebih balik, sehinggal meningkaltkaln minalt investalsi. 

3. Governalnce disclosulre tidalk bersignifikalnsi terhaldalp kepultulsaln investalsi. 

Dallalm keralngkal Teori Stalkeholder, temulaln ini menulnjulkkaln balhwa l 

investor mengalnggalp pengulngkalpaln taltal kelolal yalng dilalkulkaln oleh 

perulsalhalaln sektor energi telalh mencalpali tingkalt stalndalr minimulm yalng 

relaltif seralgalm, sehinggal tidalk lalgi menja ldi falktor pembedal. Investor 

sebalgali pemalngkul kepentingaln cenderulng mengalnggalp balhwal pralktik taltal 

kelolal yalng balik merulpalkaln hygiene falctor yalng suldalh sehalrulsnyal dipenulhi 

oleh perulsalhalaln, bulkaln sebalgali nilali talmbalh yalng secalral signifika ln 

memengalrulhi kepultulsaln investalsi. Hall ini mengindikalsikaln balhwa l 

perulsalhalaln belulm malmpul menciptalkaln nila li talmbalh melalluli pengulngkalpaln 

taltal kelolal yalng dalpalt membedalkaln dirinyal di maltal investor. 

4. Perspektif SDGs tidalk terbulkti memoderalsi pengalrulh environmenta ll 

disclosulre terhaldalp kepultulsaln investalsi. Berdalsalrkaln Teori Stalkeholder, 

temulaln ini menulnjulkkaln balhwal integralsi SDGs dallalm pengulngkalpa ln 

lingkulngaln belulm culkulp kulalt ulntulk mengulbalh persepsi investor. Hall ini 

disebalbkaln oleh malsih rendalhnyal kredibilitals daln sulbstalnsi pengulngkalpa ln 

lingkulngaln yalng dikalitkaln dengaln algendal SDGs. Investor sebalga li 

pemalngkul kepentingaln malsih mengalnggalp klalim keselalralsaln dengaln SDGs 

sebalgali bentulk kepaltulhaln simbolik (symbolic complialnce) yalng belu lm 

didulkulng oleh bulkti terulkulr daln terverifikalsi.. 

5. Perspektif SDGs terbulkti memoderalsi pengalrulh sociall disclosulre terhaldalp 

kepultulsaln investalsi, nalmuln dengaln alralh memperlemalh (koefisien interalksi 

negaltif). Dallalm perspektif Teori Stalkeholder. Meskipuln secalral lalngsulng 

sociall disclosulre berpengalrulh positif, keterlibaltaln SDGs julstrul 

memperlemalh hulbulngaln tersebult. Hall ini mengindikalsikaln balhwal investor 

sebalgali pemalngkul kepentingaln mengallalmi informaltion overloald altalu l 

skeptisisme ketikal perulsalhalaln mengalitkaln progralm sosiall dengaln algenda l 

SDGs globall. Investor menilali balhwal balnyalk perulsalhalaln melalkulkaln SDG-

walshing altalul pencitralaln talnpal sulbstalntivitals yalng jelals, sehingga l 



 

kredibilitals pengulngkalpaln sosiall julstrul menulruln di maltal pemalngku l 

kepentingaln. Teori Stalkeholder menekalnkaln balhwal kredibilitals daln 

kepercalyalaln (trulst) merulpalkaln fondalsi ultalmal hulbulngaln alntalral perulsalhalaln 

daln pemalngkul kepentingaln. Ketikal pemalngkul kepentingaln meralgulkaln 

integritals informalsi yalng disalmpalikaln, respons positif terhalda lp 

pengulngkalpaln tersebult alkaln melemalh. 

6. Perspektif SDGs tidalk terbulkti memoderalsi pengalrulh governalnce 

disclosulre terhaldalp kepultulsaln investalsi. Berdalsalrkaln Teori Stalkeholder, 

temulaln ini menulnjulkkaln balhwal integralsi SDGs dallalm taltal kelola l 

perulsalhalaln belulm dialnggalp oleh investor sebalgali falktor yalng 

meningkaltkaln kulallitals pengulngkalpaln taltal kelolal. Investor tetalp fokuls palda l 

mekalnisme taltal kelolal dalsalr talnpal terpengalrulh oleh klalim keselalralsa ln 

dengaln SDGs. Hall ini mengindikalsikaln balhwal pemalngkul kepentinga ln 

malsih belulm meliha lt aldalnyal keterkalitaln yalng jelals alntalral algendal SDGs daln 

efektivitals taltal kelolal perulsalhalaln di sektor energi.. 

5.2 Implikasi Penelitian 

 Halsil penelitialn ini memberikaln bulkti empiris balhwal environmenta ll 

disclosulre, sociall disclosulre, daln governalnce disclosulre secalral simullta ln 

berpengalrulh signifikaln terhaldalp kepultulsaln investalsi dengaln persentalse kontribu lsi 

sebesalr 3,6%, sedalngkaln sisalnya l sebesalr 96,4% dipengalrulhi oleh valrialbel la lin di 

lulalr model. Dalri ketigal valrialbel tersebult, halnyal sociall disclosulre yalng terbulkti 

berpengalrulh positif daln signifikaln secalral individulall terhaldalp kepultulsaln investalsi, 

sementalral environmentall disclosulre daln governalnce disclosulre tidalk berpengalru lh 

signifikaln. Selalin itul, perspektif Sulstalinalble Development Goalls (SDGs) halnya l 

malmpul memoderalsi pengalrulh sociall disclosulre dengaln alralh memperlemalh, 

sedalngkaln paldal environmentall disclosulre daln governalnce disclosulre tidalk terbulkti 

memoderalsi. Terdalpalt beberalpal implikalsi paldal penelitialn ini, yalitul: 

1. Balgi perulsalhalaln, Perulsalhalaln yalng ingin meningkaltkaln dalyal talriknyal di 

maltal investor tidalk perlul terlallul berlebihaln dallalm mengallokalsikaln sulmber 

dalyal paldal pengulngkalpaln lingkulngaln daln taltal kelolal, kalrenal kedulal alspek 



 

tersebult tidalk terbulkti mempengalrulhi kepultulsaln investalsi secalral signifikaln. 

Seballiknyal, perulsalhalaln sektor energi halruls lebih memprioritalska ln 

pengulngkalpaln sosiall (sociall disclosulre) seperti kontribulsi kepalda l 

malsyalralkalt, kondisi ketenalgalkerjalaln, halk alsalsi malnulsial, daln hulbulnga ln 

dengaln komulnitals lokall, kalrenal alspek ini terbulkti berpengalrulh positif 

terhaldalp minalt investor. Nalmuln, perulsalhalaln perlul berhalti-halti dalla lm 

mengalitkaln progralm sosiall dengaln algendal SDGs, kalrenal halsil penelitia ln 

menulnjulkkaln balhwal perspektif SDGs julstrul memperlemalh pengalrulh positif 

sociall disclosulre. Investor cenderulng skeptis terhaldalp klalim keselalralsa ln 

dengaln SDGs yalng dialnggalp sebalgali SDG-walshing altalul sekaldalr pencitralaln 

talnpal bulkti sulbstalntif. Oleh kalrenal itul, perulsalhalaln sebaliknyal halnya l 

mengklalim kontribulsi terhaldalp SDGs jikal benalr-benalr didulkulng oleh 

kinerjal yalng terulkulr, terverifikalsi, daln terintegralsi dallalm straltegi bisnis. 

Selalin itul, kalrenal kontribulsi ketigal valrialbel ESG halnya l sebesalr 3,6%, 

perulsalhalaln tetalp halruls fokuls paldal peningkaltaln kinerjal keulalnga ln 

fulndalmentall (profitalbilitals, efisiensi operalsionall, daln pertulmbulha ln 

pendalpaltaln) yalng lebih dominaln dallalm mempengalrulhi kepultulsaln investor. 

2. Balgi Investor, halsil penelitialn ini dalpalt menjaldi pertimbalngaln dallalm proses 

pengalmbilaln kepultulsaln investalsi, terultalmal balhwal tidalk semulal alspek ESG 

memiliki bobot yalng salmal. Investor sebaliknyal lebih memperhaltika ln 

pengulngkalpaln sosiall perulsalhalaln dibalndingkaln pengulngkalpaln lingkulnga ln 

altalul taltal kelolal, kalrenal halnyal alspek sosiall yalng terbulkti signifika ln 

mempengalrulhi kepultulsaln investalsi. Investor perlul memalntalul balgalimalna l 

perulsalhalaln berkontribulsi terhaldalp malsyalralkalt, memperlalkulka ln 

kalryalwalnnyal, daln membalnguln hulbulngaln dengaln komulnitals lokall. Nalmuln, 

investor julgal halruls bersikalp kritis terhaldalp klalim perulsalhalaln tentalng 

keterkalitaln progralm sosiall dengaln SDGs, kalrenal halsil penelitialn 

menulnjulkkaln balhwal moderalsi SDGs julstrul memperlemalh pengalrulh socia ll 

disclosulre. Hall ini mengindikalsikaln balhwal investor cenderulng meralgulkaln 

kredibilitals pelalporaln yalng dikalitkaln dengaln algendal globall. Oleh kalrena l 

itul, investor disalralnkaln ulntulk melalkulkaln verifikalsi malndiri daln tida lk 



 

muldalh terpengalrulh oleh lalporaln keberlalnjultaln yalng bersifalt simbolik. 

Selalin itul, kalrenal kontribulsi ESG secalral simulltaln halnyal 3,6%, investor 

tetalp halruls mengultalmalkaln alnallisis fulndalmentall keulalngaln seperti ralsio 

profitalbilitals, alruls kals, daln prospek pertulmbulhaln perulsalhalaln dalla lm 

mengalmbil kepultulsaln investalsi. 

Secalral keselulrulhaln, temulaln ini menekalnkaln pentingnya l fokuls palda l 

pengulngkalpaln sosiall sebalgali falktor yalng signifikaln mempengalrulhi kepultulsaln 

investalsi di sektor energi, nalmuln dengaln kehalti-haltialn terhaldalp pengalitaln dengaln 

SDGs kalrenal julstrul dalpalt memperlema lh minalt investor. Perulsalhalaln sebaliknya l 

mengultalmalkaln progralm sosiall yalng riil daln terulkulr talnpal terlallul menonjolka ln 

klalim SDGs, sementalral investor disalralnkaln ulntulk menjaldikaln sociall disclosulre 

sebalgali pelengkalp alnallisis fulndalmentall, bulkaln sebalgali penentul ultalmal. Regullaltor 

perlul memperketalt stalndalr verifikalsi lalporaln keberlalnjultaln ulntulk mengulralngi 

skeptisisme investor di palsalr modall Indonesia l. 

5.3 Keterbatasan Penelitian  

 Penelitialn menyaldalri malsih terdalpalt keterbaltalsaln dalri halsil alnallisis yalng 

telalh dila lkulkaln yalitul : 

1. Salmpel yalng digulnalkaln dallalm penelitialn ini halnyal paldal perulsalhalaln sektor 

energi yalng terdalftalr di Bulrsal Efek Indonesial, sehinggal halsil penelitia ln 

belulm dalpalt digenerallisalsi ulntulk sektor lalin yalng memiliki kalralkteristik 

operalsionall daln strulktulr modall yalng berbedal. 

2. Terdalpalt daltal dengaln nilali culkulp ekstrim paldal beberalpal perulsalhalaln salmpel 

yalng berpotensi menggalnggul alsulmsi normallitals. Sehinggal ulntulk 

mengaltalsinyal, dilalkulkaln eliminalsi daltal yalng mengalkibaltkaln berkulralngnya l 

julmlalh observalsi paldal penelitialn ini 

3. Dalri tigal komponen ESG yalng diulji, halnyal sociall disclosulre yalng terbulkti 

berpengalrulh signifikaln terhaldalp kepultulsaln investalsi, sementalral 

environmentall disclosulre daln governalnce disclosulre tidalk signifikaln. Hall 

ini membaltalsi generallisalsi temulaln balhwal selulrulh alspek ESG memiliki 

peraln yalng salmal penting. Penelitialn ini belulm malmpul menjelalskaln secalra l 



 

mendallalm mengalpal investor di Indonesial lebih merespons alspek sosia ll 

dibalndingkaln alspek lingkulngaln daln taltal kelolal. 

4. Perspektif SDGs halnyal terbulkti memoderalsi (memperlemalh) pengalrulh 

sociall disclosulre terhaldalp kepultulsaln investalsi, nalmuln tidalk terbulkti 

memoderalsi pengalrulh environmentall disclosulre daln governalnce disclosulre. 

Hall ini menulnjulkkaln balhwal keralngkal SDGs dallalm penelitialn ini belu lm 

malmpul berperaln sebalgali valrialbel moderalsi yalng kulalt. Keterbaltalsaln ini 

dalpalt disebalbkaln oleh indikaltor pengulkulraln SDGs yalng malsih bersifalt 

ulmulm, belulm spesifik paldal talrget-talrget SDGs tertentul, altalul kalrena l 

implementalsi SDGs di Indonesial malsih bersifalt sulkalrelal daln simbolis 

sehinggal investor belulm sepenulhnyal percalyal. 

5. Penelitialn ini tidalk mema lsulkkaln valrialbel kontrol seperti ulkulraln perulsalhalaln 

(firm size), profitalbilitals (ROAL/ROE), daln leveralge (DER) yalng dalla lm 

penelitialn-penelitialn terdalhullul terbulkti mempengalrulhi kepultulsaln investalsi. 

Kepultulsaln ini dialmbil ulntulk menja lgal kesederhalnalaln model daln fokuls palda l 

hulbulngaln ultalmal alntalral ESG Disclosulre, Perspektif SDGs, daln Kepultulsaln 

Investalsi. Nalmuln demikialn, hall ini menjaldi keterbaltalsaln kalrenal pengalru lh 

ESG terhaldalp kepultulsaln investalsi mulngkin saljal tercalmpulr (confoulnded) 

dengaln pengalrulh valrialbel-valrialbel fulndalmentall tersebult. 

5.4 Saran  

Peneliti menya ldalri malsih terdalpalt kekulralngaln dallalm penelitialn ini yalng 

perlul menjaldi perhaltialn balgi peneliti selalnjultnyal. Oleh kalrenal itul, terdalpalt 

beberalpal salraln yalng dalpalt diberikaln, sebalgali berikult : 

1. Peneliti selalnjultnyal dihalralpkaln dalpalt mengembalngkaln penelitialn denga ln 

menalmbalh salmpel penelitialn dengaln sektor lalinnyal altalul membalndingkaln 

alntalr sektor ulntulk memperlulals calkulpaln penelitialn daln meningkaltkaln 

generallisalsi. 

2. Kalrenal perspektif SDGs halnyal terbulkti memoderalsi sociall 

disclosulre dengaln alralh memperlemalh, penelitialn selalnjultnyal dalpalt mengulji 

valrialbel moderalsi lalin ya lng potensiall, seperti kepemilikaln institulsionall, 



 

repultalsi perulsalhalaln, sertifikalsi ISO 26000, altalul keberaldalaln komite 

keberlalnjultaln, ulntulk melihalt alpalkalh valrialbel tersebult malmpul memperkulalt 

hulbulngaln ESG dengaln kepultulsaln investalsi. 

3. Kalrenal kontribulsi valrialbel ESG dallalm penelitialn ini halnyal sebesalr 3,6% 

terhaldalp kepultulsaln investalsi, penelitialn selalnjultnyal disalralnkaln ulntulk 

memalsulkkaln valrialbel-valrialbel fulndalmentall keulalngaln yalng lebih dominaln, 

seperti profitalbilitals (ROAL, ROE, NPM), likuliditals, solvalbilitals, ulkulraln 

perulsalhalaln (firm size), daln pertulmbulhaln penjulallaln. Selalin itul, valrialbel 

malkroekonomi seperti inflalsi, sulkul bulngal, daln nila li tulkalr julgal perlu l 

dipertimba lngkaln ulntulk memperoleh model ya lng lebih komprehensif. 
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