
Atma Jaya Accounting Research (AJAR) 
Volume 7 Issue 2, August 2024 

P-ISSN: 2654-590X, E-ISSN: 2656-0410 
This work is licensed under a Creative Commons Attribution 4.0 International License 

 

263 
 

Role of Board Diversity in Achieving Firm Value through Sustainability 

Performance Creation 

 

Brigita Christine Fonnardy1 

Faculty of Economics and Business, Atma Jaya Makassar University, Indonesia 

 

Abstract: This study explores the role of board diversity in achieving firm value through 

sustainability performance. This study uses secondary data from annual reports and 

sustainability reports of non-financial companies listed on the Indonesia Stock Exchange 

during the 2019-2021 period. The purposive sampling method was used to select 41 

companies as research samples. Path analysis and linear regression statistical tests were 

used as analytical tools. The results show that of the board diversity factors studied, only 

the proportion of women on the board of directors and the competence of the board of 

directors have a significant positive influence on corporate sustainability performance. 

Meanwhile, board age and the proportion of independent commissioners also have a 

positive but statistically insignificant effect on sustainability performance. Foreign national 

members on the board of directors show an insignificant negative effect. Disclosure of 

sustainability performance on firm value shows a positive but statistically insignificant 

effect. Sobel test results show that disclosure of sustainability performance does not 

mediate the relationship between the variables of board age, proportion of women on the 

board of directors, board competence, foreign national members on the board of directors, 

and proportion of independent commissioners with firm value. Overall, this study 

contributes to understanding how factors in board diversity can influence corporate 

sustainability performance, although not all factors show a significant influence on firm 

value through sustainability performance disclosure. 
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Abstrak: Penelitian ini mengeksplorasi peran diversitas dewan direksi dalam mencapai 

nilai perusahaan melalui kinerja keberlanjutan. Penelitian ini menggunakan data sekunder 

dari laporan tahunan dan laporan keberlanjutan perusahaan non-keuangan yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia selama periode 2019-2021. Metode purposive sampling 

digunakan untuk memilih 41 perusahaan sebagai sampel penelitian. Analisis jalur dan uji 

statistik regresi linear digunakan sebagai alat analisis. Hasil penelitian menunjukkan bahwa 

dari faktor diversitas dewan direksi yang diteliti, hanya proporsi wanita dalam dewan direksi 

dan kompetensi dewan direksi yang memiliki pengaruh positif signifikan terhadap kinerja 

keberlanjutan perusahaan. Sementara itu, usia dewan direksi serta proporsi komisaris 

independen juga berpengaruh positif tetapi tidak signifikan secara statistik terhadap kinerja 

keberlanjutan. Anggota berkebangsaan asing dalam dewan direksi menunjukkan pengaruh 

negatif yang tidak signifikan. Pengungkapan kinerja keberlanjutan terhadap nilai 

perusahaan menunjukkan pengaruh positif tetapi tidak signifikan secara statistik. Hasil 

pengujian Sobel menunjukkan bahwa pengungkapan kinerja keberlanjutan tidak 

memediasi hubungan antara variabel usia dewan direksi, proporsi wanita dalam dewan 

direksi, kompetensi dewan direksi, anggota berkebangsaan asing dalam dewan direksi, 

serta proporsi komisaris independen dengan nilai Perusahaan. Secara keseluruhan, 

penelitian ini memberikan kontribusi dalam memahami bagaimana faktor-faktor dalam 

diversitas dewan direksi dapat mempengaruhi kinerja keberlanjutan perusahaan, 

meskipun tidak semua faktor menunjukkan pengaruh yang signifikan terhadap nilai 

perusahaan melalui pengungkapan kinerja keberlanjutan. 
 

Kata-kata kunci: Diversitas Dewan Direksi, Proporsi Komisaris Independen, Kinerja 

Keberlanjutan, Nilai Perusahaan 
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1. PENDAHULUAN 

Perusahaan didirikan dengan tujuan menciptakan nilai jangka pendek, 

menengah, dan panjang, yang tercermin dalam harga saham dan kepercayaan 

masyarakat terhadap perkembangannya. Brigham & Houston (2019) 

menunjukkan bahwa harga saham yang tinggi mencerminkan keberhasilan 

perusahaan dalam mensejahterakan pemegang sahamnya. Isu-isu terkait dewan 

direksi, seperti kasus PT. Garuda Indonesia (Persero) Tbk. (GIAA) dan PT Indosat 

Tbk. (ISAT), menunjukkan bahwa keputusan terkait dewan dapat mempengaruhi 

harga saham perusahaan. Hal ini menyoroti pentingnya pengelolaan kinerja 

keberlanjutan, yang mencakup aspek ekonomi, sosial, dan lingkungan, untuk 

meningkatkan nilai perusahaan di mata investor.Dewan direksi dengan diversitas, 

termasuk usia, jenis kelamin, kompetensi, kebangsaan, dan independensi, 

memiliki peran krusial dalam mengelola harapan pemangku kepentingan dan 

menentukan arah strategis perusahaan. Keberadaan anggota berkebangsaan 

asing di dewan direksi juga menunjukkan bahwa perusahaan terbuka terhadap 

informasi internasional, meningkatkan kepercayaan investor asing. Peran wanita 

dalam dewan direksi juga penting, karena mereka cenderung membawa perspektif 

yang berbeda dan lebih banyak pertanyaan terkait operasional perusahaan, yang 

dapat mendorong kinerja keberlanjutan menuju arah yang positif. Kompetensi 

dewan direksi, baik dalam pengelolaan ekonomi maupun strategi bisnis, juga 

memainkan peran dalam meningkatkan nilai perusahaan. Dengan 

mempertimbangkan teori dan penelitian terdahulu, studi ini menggunakan 

diversitas dewan sebagai variabel independen, dengan kinerja keberlanjutan 

sebagai variabel mediasi, untuk mengeksplorasi hubungannya dengan nilai 

perusahaan sebagai output. Dengan demikian, penelitian ini bertujuan untuk 

menyelidiki bagaimana pengelolaan tata kelola yang baik oleh dewan direksi, 

melalui penerapan kinerja keberlanjutan, dapat meningkatkan nilai perusahaan. 

 

2. TINJAUAN LITERATUR 

Teori Stakeholder 
Teori Stakeholder adalah sebuah teori yang menggunakan dasar normatif 

serta positif teori dan teori ini berhubungan dengan teori legitimasi perusahaan. 
Dimana perusahaan itu berjalan bukan hanya untuk kepentingannya sendiri 
melainkan berjalan berdasarkan kepentingan para pemangku kepentingannya dan 
akan memberikan keuntungan kepada pemangku kepentingan itu. Hal itu 
didukung dengan pernyataan bahwa perusahaan bukanlah entitas yang 
beroperasi untuk kepentingannya karena setiap kelompok atau individu dapat 
memengaruhi dan juga dipengaruhi oIeh pencapaian tujuan perusahaan 
(Freeman, 1984). Dipertegas pada Freeman (2010) bahwa pemangku 
kepentingan memainkan peran penting untuk keberhasilan, kelangsungan hidup 
dan pertumbuhan perusahaan. 

Harrison & Wiks. (2013) menyatakan perusahaan yang mengupayakan 
kesejahteraan dan mempertahankan pemangku kepentingannya tentu akan 
menjadi perusahaan yang mampu berkembang dari waktu ke waktu. Pernyataan 
itu didukung oleh pendapat dan dipertegas oleh Noorkhaista (2017) teori ini 
memiliki pandangan bahwa ketika manajemen mampu mengelola perusahaan 
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secara maksimal dengan diversitas yang dimilikinya. Khususnya dalam upaya 
penciptaan nilai dan keunggulan bersaing perusahaan berarti manajemen sudah 
mampu memenuhi kepentingan stakeholder perusahaan.. 
 
Teori Resource Based View 

Teori Resource Based View (RBV) atau teori yang berbasis sumber daya 
merupakan teori tentang dasar keungguIan kompetitif yang utamanya terIetak 
pada sekumpuIan aset berwujud atau tidak berwujud perusahaan (WernerfeIt, 
1984).Sumber daya yang dimiIiki oIeh perusahaan harus memiIiki atribut 
keungguIan sumber daya, agar perusahaan dapat bertahan Iebih Iama di pasar 
dan memiIiki keunikannya tersendiri diantaranya ada 4 atribut keungguIan sumber 
daya perusahaan, yaitu: berniIai (vaIuabIe), Iangka (rare), tidak dapat ditiru 
(imperfectIy imitabIe), tidak tergantikan (non substitutabIe). Barney (2001) 
menyatakan tentang bagaimana suatu perusahaan itu dapat mengelolah sumber 
daya yang dimiliki nya baik itu berwujud atau tidak berwujud menjadi sesuatu yang 
unggul serta istimewah sehingga dapat digunakan untuk bersaing. 

Holcomb et al., (2009) menyatakan bahwa resource-based theory yaitu 
kemampuan manajer menciptakan nilai sumber daya yang lebih besar. Oleh 
karena itu suatu perusahaan akan bergantung dengan anggota dewan nya untuk 
mengelola sumber dayanya agar menjadi lebih baik karena pada umumnya 
perusahaan dipandang sebagai kumpuIan sumber daya dan kekuatan yang 
dimiIiki oIeh perusahaan (Khotimah, 2017).. 
 
Nilai Perusahaan 

Tujuan didirikannya sebuah perusahaan adalah untuk menciptakan nilai. 
Karena dengan memiliki nilai perusahaan yang baik hal itu akan memudahkan 
dalam memenuhi kepentingan para pemangku kepentingan dan pemegang saham 
perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi dapat mencerminkan keadaan 
perusahaan yang baik dan akan menambah kepercayaan bagi para investor untuk 
memutuskan berinvestasi pada perusahaan tersebut.  Pendapat ini dipertegas 
oleh Dang et al., (2020) bahwa nilai perusahaan merupakan ekspektasi investor 
terhadap tingkat kesuksesan suatu perusahaan dalam mengelola sumber daya 
yang telah dipercayakan kepada mereka. 

Proses penciptaan nilai perusahaan akan dilalui dengan pasang surut yang 
dialami oleh para pemangku kepentingan karena nilai perusahaan ini diciptakan 
melalui kepentingan para pemangku kepentingan. Oleh karena itu dalam 
menciptakan nilai perusahaan yang baik stakeholder memerlukan pengungkapan 
informasi yang Iengkap, reIevan, akurat dan tepat waktu mengenai perusahaan 
sehingga dapat memberikan kontribusi Iangsung di daIam menentukan berbagai 
tindakan yang bisa dijadikan sebagai bahan pertimbangan daIam hal pengambiIan 
keputusan (Ng & Phie, 2020). 
 
Kinerja Keberlanjutan  

Keberlanjutan pada dasarnya adalah kemampuan untuk memenuhi 
kebutuhan generasi saat ini dengan menggunakan sumber daya yang tersedia 
tanpa menimbulkan masalah bagi generasi mendatang dalam memenuhi 
kebutuhan mereka sendiri. Aspek keberlanjutan sendiri terdiri dari tiga pilar yang 
kemudian lebih dikenal dengan triple bottom line yang diperkenalkan oleh John 
Elkington pada tahun 1988 yang terdiri dari profit, planet and people. Hussain et 
al., 2018, menyatakan  bahwa kualitas tata kelola perusahaan yaitu dewan direksi 
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sebagai organ penting dalam tata kelola sangat memengaruhi kinerja 
keberlanjutan perusahaan karena tata kelola yang baik di dalam perusahaan  
dapat menjaga kepercayaan stakeholder secara efektif.  

Penelitian Agnolucci & Arvanitopoulos, 2019; Alam et al., 2019; Shahbaz et 
al., 2020 menyatakan pada era pembangunan berkelanjutan, semua perusahaan 
dituntut oleh pemangku kepentingan untuk dapat meningkatkan kesadaran 
tanggung jawab dalam menangani pemanasan global dan masalah HAM. Oleh 
karena itu para pemangku kepentingan berharap agar perusahaan dapat 
mewujudkan visi dan misinya secara berkelanjutan. Untuk mewujudkan visi dan 
misinya, perusahaan harus membangun kepercayaan pemangku kepentingan. 
 
Usia Anggota Dewan Direksi  

Usia merupakan salah satu faktor yang cukup berpengaruh dalam dunia 
bisnis. Anggota dewan direksi dengan usia yang lebih tua cenderung lebih 
berpengalaman dan akan kinerja nya pun mungkin lebih bagus dan minim resiko. 
Tetapi anggota dewan dengan usia yang lebih muda juga memiliki kelebihan 
sendiri seperti pada fisik nya yang mungkin masih lebih kuat dari pada anggota 
yang lebih tua dan lebih memiliki ide ide kreatif. Pendapat ini sejalan dengan 
penelitian Kahar (2016) yang menyatakan bahwa anggota direksi yang lebih tua 
cenderung lebih sedikit melakukan perubahan dan lebih cenderung menghindari 
resiko sedangkan anggota direksi yang berusia lebih muda lebih agresif dalam 
melakukan perubahan serta mengambil resiko (Kahar, 2016).  
 
Proporsi Wanita Dalam Dewan Direksi 

Di zaman sekarang perkembangan budaya dan sosial sudah semakin meluas 
khususnya di dalam ruang lingkup bisnis. Di dalam suatu perusahaan 
perkembangan ini dapat dilihat melalui diversitas gender. Diversitas gender di 
dalam jajaran dewan direksi menjadi topik yang banyak diteliti karena anggapan 
yang menyatakan bahwa kehadiran dewan direksi wanita mampu memberikan 
kontribusi dalam rangka meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. Untuk itu 
dengan adanya wanita dalam jajaran direksi dikatakan dapat membantu 
mengambil keputusan yang lebih tepat dan berisiko lebih rendah. Hadirnya wanita 
dalam struktur dewan direksi juga dapat membawa ide-ide baru, opini yang 
berbeda dan sudut pandang yang berbeda (Srinidhi et al., 2011).  Oleh sebab itu, 
dapat disimpulkan kehadiran wanita dalam dewan direksi dapat menyebabkan 
keputusan-keputusan yang akan diambil sudah lebih dulu dipikirkan secara lebih 
hati-hati berdasarkan kepentingan semua stakeholders. 
 
Kompetensi Dewan Direksi 

 Kompetensi dewan merupakan faktor yang sangat penting. Karena dewan 
yang memiliki pemahaman yang baik atas operasi bisnis dapat mereview laporan 
keuangan secara efektif (Lanfranconi & Robertson, 2002). Latar belakang 
pendidikan yang dimiliki oleh anggota dewan berpengaruh terhadap pengetahuan 
yang dimiliki. Dewan yang memiliki pengetahuan di bidang ekonomi dan bisnis 
dapat melakukan pengendalian secara efektif. Sehingga dapat meningkatkan 
kualitas pelaporan yang ada di dalam perusahaan. Ratnadi & Ulupui (2016) 
menyatakan bahwa dewan yang memiliki kompetensi dibidang akuntansi atau 
keuangan merupakan atribut kuatnya tata kelola perusahaan. Sehingga 
menyebabkan meningkatnya konservatisme akuntansi. 
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Anggota Berkebangsaan Asing Dalam Dewan Direksi   
Dewan direksi berkembangsaan asing mulai banyak dipertimbangkan di 

dalam komposisi dewan direksi. Karena investor percaya bahwa independensi dan 
keterbukaan perusahaan dalam menerima informasi di jaringan internasional akan 
meningkatkan kepercayaan pada masyarakat. Keberadaan anggota 
berkebangsaan asing di dalam direksi juga cenderung dapat meningkatkan kinerja 
dan mengurangi konflik di dalam perusahaan. Ramirez (2003) dalam penelitiannya 
menyatakan bahwa dewan direksi dengan diversitas kewarganegaraan dipercaya 
memiliki kinerja yang lebih baik. Karena homogenesis dalam dewan direksi 
mengarah pada kebudayaan yang cenderung menghindari konflik (avoids 
conflicts) dan menghindari ketidaksopanan (avoids impoliteness) dan sebagai 
hasilnya akan cenderung tidak mempertanyakan secara mendalam isu-isu yang 
muncul dalam perusahaan. Pramesti & Nita. (2022) Menyatakan semakin banyak 
anggota direksi berkebangsaan asing menunjukkan bahwa perusahaan terbuka 
terhadap informasi di jaringan internasional.  
 
Proporsi Dewan Komisaris Independen 

Dewan komisaris independen menunjukkan bahwa mereka adalah anggota 
dewan komisaris yang berasal dari luar perusahaan dan tidak terlibat dalam 
operasional harian perusahaan. Keberadaan mereka di dalam struktur dewan 
bertujuan untuk mengurangi potensi konflik di antara anggota dewan internal serta 
memungkinkan pengambilan keputusan yang lebih objektif dan netral. Dewan 
komisaris independen dianggap sebagai mekanisme penting dalam tata kelola 
perusahaan karena mereka dapat meningkatkan pengawasan terhadap kinerja 
dan efektivitas dewan direksi secara keseluruhan. Penelitian oleh Said et al. (2009) 
menegaskan bahwa kehadiran dewan komisaris independen dapat meningkatkan 
tata kelola perusahaan dengan lebih baik. Selain itu, studi oleh Samin dan Wijaya 
(2015) menunjukkan bahwa kehadiran mereka dapat membawa perubahan 
strategi yang positif dan meningkatkan kinerja perusahaan secara keseluruhan. 

Peran utama dewan komisaris independen, seperti yang disampaikan oleh 
Supriatna dan Ermond (2019), adalah sebagai penyeimbang terhadap dewan lain 
yang mungkin memiliki afiliasi atau keterlibatan lebih dalam dengan perusahaan. 
Mereka juga berperan dalam mengakomodir kepentingan para pemangku 
kepentingan perusahaan dengan lebih baik. Dengan demikian, dewan komisaris 
independen tidak hanya membawa perspektif yang berbeda dan objektif dalam 
pengambilan keputusan di perusahaan, tetapi juga berperan penting dalam 
memastikan tata kelola perusahaan yang baik dan meningkatkan kinerja 
perusahaan secara keseluruhan. 
 
Kerangka Teoretis 

Nilai perusahaan menjadi tujuan utama bagi setiap perusahaan karena hal ini 
membangun kepercayaan para pemangku kepentingan. Proses mencapai nilai 
perusahaan dipengaruhi oleh berbagai faktor, di antaranya adalah kinerja 
keberlanjutan yang mencakup aspek sosial, ekonomi, dan lingkungan. Dewan 
direksi, sebagai manajemen puncak perusahaan, memiliki peran kunci dalam 
meningkatkan nilai perusahaan dengan mengatur hubungan dengan pemangku 
kepentingan serta merancang strategi manajemen yang efektif. Teori pemangku 
kepentingan (stakeholder theory) oleh Freeman (1983) mendukung pentingnya 
kinerja keberlanjutan sebagai strategi bisnis yang dinamis untuk memenuhi tujuan 
pemegang saham dan membangun kepercayaan investor. Manajemen puncak 
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menggunakan praktik keberlanjutan untuk mengelola sumber daya perusahaan 
dan memastikan keseimbangan antara kebutuhan berbagai pemangku 
kepentingan. 

Teori resource-based view oleh Wernerfelt (1984) menjelaskan bahwa 
keberagaman dalam dewan direksi, seperti usia, jenis kelamin, kompetensi, asal 
kebangsaan, dan independensi komisaris, adalah sumber daya unik yang dapat 
memberikan keunggulan kompetitif pada perusahaan. Diversitas ini dapat 
menciptakan nilai tambah dengan mengelola kinerja keberlanjutan perusahaan 
secara efektif. Dengan adanya keragaman dalam dewan direksi, diharapkan 
tercipta keputusan yang lebih bervariasi dan transparansi dalam pengungkapan 
kinerja keberlanjutan. Ini akan meningkatkan kepercayaan investor dan pada 
akhirnya meningkatkan nilai perusahaan. Konsep kerangka pemikiran dalam 
penelitian ini menggunakan teori stakeholder dan resource-based view untuk 
menguji bagaimana diversitas dalam dewan direksi mempengaruhi kinerja 
keberlanjutan dan dampaknya terhadap nilai perusahaan. Diharapkan hasil 
penelitian ini dapat memberikan wawasan yang lebih baik tentang pentingnya 
diversitas dewan direksi dalam menciptakan nilai perusahaan melalui manajemen 
kinerja keberlanjutan yang efektif dan pengelolaan sumber daya yang strategis.  

 
Gambar 2.1  

Kerangka Teoretis 
Berdasarkan kerangka teoretis di atas, maka hipotesis penelitian ini adalah: 

H1 : Usia anggota dewan direksi berpegaruh positif signifikan terhadap kinerja   
  keberlanjutan  

H2 : Proporsi wanita dewan direksi berpegaruh positif signifikan terhadap kinerja 
  keberlanjutan 

H3 : Kompetensi dewan direksi berpegaruh positif signifikan terhadap kinerja 
  keberlanjutan  

H4 : Anggota asing dalam dewan direksi berpegaruh positif signifikan terhadap 
  kinerja keberlanjutan  

H5 : Proporsi dewan komisaris independen berpegaruh positif signifikan terhadap  
  kinerja keberlanjutan  

H6 : Kinerja keberlanjutan berpegaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan 
H7 : Kinerja keberlanjutan memediasi hubungan antara anggota dewan direksi 

  pada nilai perusahaan  
H8  : Kinerja keberlanjutan memediasi hubungan antara proporsi wanita dalam 
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  dewan direksi pada nilai perusahaan  
H9  : Kinerja keberlanjutan memediasi hubungan antara kompetensi dewan 

  direksi pada nilai perusahaan  
H10 : Kinerja keberlanjutan memediasi hubungan antara anggota asing dalam 

  dewan direksi pada nilai perusahaan  
H11  : Kinerja keberlanjutan memediasi hubungan antara proporsi dewan komisaris 

  independen pada nilai perusahaan 
 

 

3. METODE PENELITIAN 

Populasi dan Sampel 
Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan nonkeuangan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2019-2021. Data yang 
diperlukan dalam penelitian ini adalah laporan keuangan tahunan perusahaan dan 
laporan keberlanjutan periode 2019-2021. Metode pengambilan sampel yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah metode purposive sampling, yang berarti 
pengambilan sampel berdasarkan kriteria-kriteria tertentu. Adapun kriteria-kriteria 
yang digunakan dalam penelitian ini adalah: 
1. Perusahaan non keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2019-2021. 
2. Perusahaan tersebut menerbitkan laporan keuangan tahunan yang secara 

lengkap dan disajikan dalam mata uang rupiah serta menerbitkan laporan 
keberlanjutan selama periode 2019-2021.  

3. Perusahaan memiliki data harga saham historis yang lengkap sesuai dengan 
tahun penelitian. 

 
Jenis dan Sumber Data 

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data dokumenter 
berupa laporan tahunan dan laporan keuangan tahunan perusahaan yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia serta laporan keberlanjutan yang diterbitkan oleh 
seluruh perusahaan non keuangan yang selama periode 2019-2021. Sumber data 
yang digunakan dalam penelitian adalah data sekunder, berupa data yang 
diperoleh secara tidak langsung yang di catat melalui perantara. Sumber data 
dalam penelitian ini berasal dari Bursa Efek Indonesia (BEI) melalui situs 
www.idx.co.id. 

 
Definisi Operasional 
Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan 
perusahaan yang sering dikaitkan dengan harga saham (Sujoko & Soebiantoro, 
2007). Nilai perusahaan  dapat terefleksi dari harga sahamnya karena jika semakin 
tinggi harga saham maka akan semakin besar kemampuan perusahaan daIam 
menyejahterakan pemiIiknya, sehingga niIai perusahaan pun meningkat. Nilai 
perusahaan dalam penelitian ini diukur dengan menggunakan Tobin Q dari 
penelitian Gaio dan Raposo (2011). Rumus perhitungan Tobin Q adalah sebagai 
berikut:ewan komisaris bertugas untuk melakukan pengawasan dan memberikan 
nasihat kepada dewan direksi. Ukuran dewan komisaris diukur dengan 
menggunakan indikator jumlah seluruh anggota dewan komisaris yang terdapat 
dalam suatu perusahaan (Sukandar dan Rahardja, 2014) dengan rumus: 
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𝑄𝑖,𝑡 =
(𝐵𝑉𝐴𝑖,𝑡 + 𝑀𝑉𝐸𝑖,𝑡 − 𝐵𝑉𝐸𝑖,𝑡)

𝐵𝑉𝐴𝑖,𝑡
 

Keterangan: 
Q =  Nilai perusahaan (firm value) 
BVAi,t = Nilai buku dari total aset (book value of total assets) 
MVEi,t = Nilai pasar ekuitas (market value of common equity) 
BVEi,t = Nilai buku ekuitas (book value of equity) 
 
Kinerja Keberlanjutan 

Kinerja keberlanjutan perusahaan didefinisikan sebagai pengungkapan 
indikator keberlanjutan dalam laporan tahunan dan keberlanjutan yang terdiri dari 
indikator kinerja ekonomi, lingkungan, dan sosial. Indikator tersebut berdasarkan 
indikator GRI-Standard dengan total 89 item. Indikator tersebut terdiri dari 17 item 
indikator ekonomi, 32 item indikator lingkungan, dan 40 item indikator sosial. 
Indeks pengungkapan keberlanjutan perusahaan digunakan untuk mengukur 
kinerja keberlanjutan. Ukuran ini memberikan nilai 1 untuk setiap item yang 
diungkapkan dalam laporan keberlanjutan dan pernyataan keberlanjutan dan 0 jika 
item tersebut tidak diungkapkan. Pengukuran ini diadopsi dari karya Haniffa dan 
Cooke (2005); Zaid et al., (2020) dan Tjahjadi (2021). Rumus perhitungan kinerja 
keberlanjutan adalah sebagai berikut:  

𝐶𝑆𝐷𝐼𝑗 =
∑ 𝑋𝑖𝑗

𝑛𝑗
 

Usia Anggota Dewan Direksi 
Usia anggota dalam dewan direksi menunjukkan diversitas usia yang terdapat 

dalam jajaran dewan direksi. Oleh karena itu, diharapkan bahwa terdapat ragam 
usia dalam jajaran dewan direksi perusahaan yang hendak diteliti. Usia anggota 
dalam dewan direksi pada penelitian ini diukur dengan rumus Azali et al., (2019), 
yaitu: 

Rata − Rata Usia Anggota Dewan Direksi =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑈𝑠𝑖𝑎 𝐷𝑒𝑤𝑎𝑛 𝑑𝑖𝑟𝑒𝑘𝑠𝑖 

 𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝐷𝑒𝑤𝑎𝑛 𝐷𝑖𝑟𝑒𝑘𝑠𝑖 
 

Proporsi Wanita Dalam Dewan DIreksi  
Proporsi wanita dalam dewan direksi menunjukkan jumlah wanita yang 

terdapat dalam jajaran dewan direksi. Oleh karena itu, diharapkan bahwa terdapat 
dewan direksi wanita dalam jajaran dewan direksi perusahaan yang hendak diteliti. 
Proporsi wanita dalam dewan direksi pada penelitian ini diukur dengan rumus dari 
penelitian Saputra (2019), yaitu : 

Wanita dalam Dewan Direksi =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑊𝑎𝑛𝑖𝑡𝑎 𝑑𝑎𝑙𝑎𝑚 𝐷𝑒𝑤𝑎𝑛 𝑑𝑖𝑟𝑒𝑘𝑠𝑖 

 𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝐷𝑒𝑤𝑎𝑛 𝐷𝑖𝑟𝑒𝑘𝑠𝑖 
 

Kompetensi Dewan Direksi  
Kompetensi dewan direksi ditunjukkan dari jumlah anggota dewan direksi 

yang memiliki latar pendidikan ekonomi dan bisnis di dalam suatu perusahaan. 
Oleh karena itu, diharapkan bahwa terdapat dewan direksi yang memiliki 
kompetensi dalam jajaran dewan direksi perusahaan yang hendak diteliti. 

∑ 𝑘𝑜𝑚𝑝𝑒𝑡𝑒𝑛𝑠𝑖 𝑑𝑒𝑤𝑎𝑛 =   𝑑𝑒𝑤𝑎𝑛 𝑏𝑒𝑟𝑙𝑎𝑡𝑎𝑟 𝑏𝑒𝑙𝑎𝑘𝑎𝑛𝑔 𝑝𝑒𝑛𝑑𝑖𝑑𝑖𝑘𝑎𝑛 𝑒𝑘𝑜𝑛𝑜𝑚𝑖 & 𝑏𝑖𝑠𝑛𝑖𝑠 
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Anggota Berkebangsaan Asing Dalam Dewan Direksi  
Anggota berkebangsaan asing dalam dewan direksi menunjukkan jumlah 

anggota asing dalam dewan direksi yang terdapat dalam jajaran dewan direksi. 
Oleh karena itu, diharapkan bahwa terdapat anggota asing dalam dewan direksi 
di dalam jajaran dewan direksi perusahaan yang hendak diteliti. Anggota 
berkebangsaan asing dalam dewan direksi pada penelitian ini diukur dengan 
rumus dari penelitian Saputra (2019), yaitu : 

Anggota B𝑒𝑟𝑘𝑒𝑏𝑎𝑛𝑔𝑠𝑎𝑎𝑛 Asing dalam Dewan Direksi =

𝐴𝑛𝑔𝑔𝑜𝑡𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑘𝑒𝑏𝑎𝑛𝑔𝑠𝑎𝑎𝑛 𝐴𝑠𝑖𝑛𝑔 
𝑑𝑎𝑙𝑎𝑚 𝐷𝑒𝑤𝑎𝑛 𝑑𝑖𝑟𝑒𝑘𝑠𝑖 

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝐷𝑒𝑤𝑎𝑛 𝐷𝑖𝑟𝑒𝑘𝑠𝑖 
 

 
Proporsi Komisaris Independen 

Proporsi dewan komisaris independen menunjukkan jumlah dewan komisaris 
independen yang terdapat dalam jajaran direksi. Oleh karena itu, diharapkan 
bahwa terdapat dewan komisaris independen dalam jajaran direksi perusahaan 
yang hendak diteliti. Proporsi komisaris independen diukur dengan menggunakan 
skala rasio yang mengacu pada Nabila (2021), yaitu: 

Dewan Komisaris Independen =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐷𝑒𝑤𝑎𝑛 𝑘𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠 𝐼𝑛𝑑𝑒𝑝𝑒𝑛𝑑𝑒𝑛 

 𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝐷𝑒𝑤𝑎𝑛 𝐾𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠
 

 
 
 

4. HASIL DAN PEMBAHASAN 

Data Deskripsi Penelitian 
Penelitian ini menggunakan objek populasi penelitian berupa perusahaan non 

keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan periode penelitian tahun 
2019-2021. Sampel dalam penelitian ini ditentukan menggunakan teknik purposive 
sampling dimana sampel dipilih berdasarkan kriteria-kriteria yang telah ditetapkan. 
Dari kriteria tersebut diketahui jumlah sampel yang memenuhi kriteria untuk 
masing-masing periode adalah 41 dari 737 perusahaan yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia sehingga jumlah sampel yang dapat dianalisis secara keseluruhan 
berjumlah 123 (41 × 3 tahun). 
 
Uji Simultan (Uji F) 

Uji F atau uji ANOVA digunakan untuk mengetahui ada-tidaknya dan besarnya 
pengaruh semua variabel independen (bebas) secara simultan memengaruhi 
variabel dependen (terikat) dan untuk menguji apakah model regresi dapat 
memprediksi variabel variabel dependen (terikat).  

 
  



AJAR 7(2), August 2024: 263-295 

 
 

273 
 

Tabel 4.1 
Hasil Uji Simultan (Uji F) 

Variabel Independen Variabel Dependen F Sig 

Usia Dewan Direksi  
Proporsi Wanita dalam 
Dewan Direksi  
Kompetensi Dewan Direksi  
Anggota Berkebangsaan 
Asing dalam Dewan Direksi  
Proporsi Komisaris 
Independen  

Kinerja Keberlanjutan 2,921 0,016 

Kinerja Keberlanjutan Nilai Perusahaan 0,961 0,329 

Sumber: Hasil Pengolahan Data SPSS versi 20 (2023) 
 

Hasil uji F untuk persamaan substruktur 1 dengan variabel dependen kinerja 
keberlanjutan  menunjukkan nilai signifikansi kelima variabel independen sebesar 
0,016 ( α di bawah 0,050). Kesimpulan yang dapat diambil adalah model 
persamaan substruktur 1 telah dibangun dengan tepat. 

Hasil uji F untuk persamaan substruktur 2 dengan variabel dependen nilai 
perusahaan menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,329 ( α diatas 0,050). 
Kesimpulan yang dapat diambil adalah model persamaan substruktur 2 telah 
dibangun belum memenuhi goodness of fit test dengan baik. 

 
Koefisien Determinasi (R2) 

Koefisien Determinasi (R2) dilakukan untuk mengukur besarnya kemampuan 
model dalam menerangkan atau menjelaskan variasi variabel dependen.  Dalam 
penelitian ini, adjusted R square persamaan substruktur 1 dan R square 
substruktur 2 digunakan sebagai koefisien determinasi yang disajikan dalam tabel 
berikut:. 

 
Tabel 4.2  

Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2) 

Struktur Model  R R Square Adjusted R Square 

Sub-struktur 1 0,334 0,112 0,074 

Sub-struktur 2 0,089 0,008 0,000 

Sumber: Hasil Pengolahan Data SPSS versi 20 (2023) 
 

Hasil uji koefisien determinasi (R2) untuk persamaan substruktur 1 dengan 
variabel dependen Kinerja keberlanjutan menunjukkan nilai koefisien determinasi 
(Adjusted R Square) sebesar 0,074. Ini memiliki makna bahwa 7,4% dari variasi 
kinerja keberlanjutann dapat dijelaskan oleh variasi rata – rata usia dewan direksi, 
proporsi wanita dalam dewan direksi, kompetensi dewan direksi, anggota asing 
dalam dewan direksi, proporsi komisaris independen dan 92,6% dijelaskan oleh 
variabel-variabel yang berada di luar penelitian ini..  

Hasil uji koefisien determinasi (R2) untuk persamaan substruktur 2 dengan 
variabel dependen nilai perusahaan menunjukkan nilai koefisien determinasi (R 
Square) sebesar 0,008. Ini memiliki makna bahwa 0,8% dari variasi nilai 
perusahaan dapat dijelaskan oleh variasi kinerja keberlanjutan dan 99,2% 
dijelaskan oleh variabel-variabel yang berada di luar penelitian ini. 
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Hasil Analisis Jalur (Path Analysis) 
Model regresi dalam analisis jalur (path analysis) digunakan sebagai 

pengujian hipotesis untuk memprediksi hubungan antara variabel independen dan 
variabel dependen. Hasil pengolahan data yang telah diperoleh dalam penelitian 
ini menghasilkan model diagram jalur sebagai berikut:  

Gambar 4.1  
Model Analisis Jalur 

 
Keterangan: 
* = Signifikan pada p value < 0,05 
ns = Tidak signifikan pada p value > 0,05 
Berdasarkan model diagram jalur yang telah digambarkan maka persamaan 
struktural yang dapat dirumuskan adalah sebagai berikut:  
1. Persamaan substruktur 1 

Y1 = 0,024 x1 + 0,203 x2 + 0,238 x3 – 0,149 x4 + 0,135 x5 + 0,992 
2. Persamaan substruktur 2 

Y2  = 0,089 y1 + 0,926 
Keterangan: 

  ε1  = √1 ─ adjusted square = √1 ─ 0,074 = 0,992 

  ε2  = √1 ─ adjusted square = √1 ─ 0,008 = 0,926 

Persamaan substruktur 1 menunjukkan bahwa proporsi wanita dalam dewan 
direksi serta kompetensi dewan direksi memiliki pengaruh positif dan signifikan 
terhadap kinerja keberlanjutan. Berbeda dengan usia dewan direksi, komisaris 
independen memiliki pengaruh positif dan tidak signifikan terhadap dan yang 
terakhir anggota berkebangsaan asing dalam dewan direksi memiliki pengaruh 
negatif tetapi tidak signifikan terhadap kinerja keberlanjutan.Persamaan 
substruktur 2 menunjukkan bahwa kinerja keberlanjutan memiliki pengaruh positif 
dan tidak signifikan terhadap reaksi investor. 
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Tabel 4.3  

Hasil Analisis Persamaan Jalur 

Struktur Model Standardize 
Beta 

Sig Keterangan 

Substruktur 1    
(Pengaruh terhadap Kinerja 
Keberlanjutan) 

   

Rata – Rata Usia Dewan Direksi 
(X1) 

0,024 0,795 Tidak Signifikan 

Proporsi Wanita dalam Dewan 
Direksi (X2) 

0,203 0,042 Signifikan 

Kompetensi Dewan Direksi(X3) 0,238 0,008  Signifikan 
Anggota Berkebangsaan Asing 
dalam Dewan Direksi(X4) 

-0,149 0,133 Tidak Signifikan 

Proporsi Komisaris 
Independed(X5) 

0,135 0,134 Tidak Signifikan 

Substruktur 2    
(Pengaruh terhadap Nilai 
Perusahaan ) 

   

Kinerja Keberlanjutan (Y1) 0,089 0,329 Tidak Signifikan 

Sumber: Hasil Pengolahan Data SPSS 20 (2023) 
Tabel 4.5 memberikan hasil pengolahan data untuk model analisis dengan dua 

persamaan jalur yang disusun dalam penelitian ini: 
1. Pengaruh usia dewan direksi (X1) teerhadap kinerja keberlanjutan (Y1) 

memperoleh nilai koefisien jalur sebesar 0,024 pada tingkat signifikansi 0,795. 
Dengan demikian secara statistik, hal ini bermakna bahwa usia dewan direksi 
berpengaruh positif tidak signifikan terhadap kinerja keberlanjutan sebesar 
0,024 x 100% = 2,4%. Hal ini menunjukkan bahwa komposisi usia dewan 
direksi yang semakin tinggi cenderung memberikan kontribusi kepada 
peningkatan kinerja keberlanjutan tetapi tidak signifikan.  

2. Pengaruh proporsi wanita dalam dewan direksi (X2) terhadap kinerja 
keberlanjutan (Y1) diperoleh nilai koefisien jalur positif sebesar 0,203 pada 
tingkat signifikansi 0,042. Dengan demikian secara statistik, hal ini bermakna 
bahwa proporsi wanita dalam dewan direksi berpengaruh positif signifikan 
terhadap kinerja keberlanjutan sebesar 0,203 x 100% = 20,3%. Hal ini 
menunjukkan bahwa proporsi wanita dalam dewan direksi yang semakin tinggi 
cenderung memberikan kontribusi kepada peningkatan kinerja keberlanjutan.  

3. Pengaruh kompetensi dewan direksi (X3) terhadap kinerja keberlanjutan (Y1) 
diperoleh nilai koefisien jalur positif sebesar 0,238 pada tingkat signifikansi 
0,008. Dengan demikian secara statistik, hal ini bermakna bahwa kompetensi 
dewan direksi berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja keberlanjutan 
sebesar 0,238 x 100% = 23,8%. Hal ini menunjukkan bahwa kompetensi 
dewan direksi yang semakin tinggi cenderung memberikan kontribusi kepada 
peningkatan kinerja keberlanjutan. 

4. Pengaruh anggota berkebangsaan asing dalam dewan direksi (X4) terhadap 
kinerja keberlanjutan (Y1) diperoleh nilai koefisien jalur negatif sebesar 0,149 
pada tingkat signifikansi 0,133. Dengan demikian secara statistik, hal ini 
bermakna bahwa anggota berkebangsaan asing dalam dewan direksi 
berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap kinerja keberlanjutan 
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sebesar 0,149 x 100% = 14,9%. Hal ini menunjukkan bahwa anggota 
berkebangsaan asing dalam dewan direksi yang semakin tinggi akan 
menurunkan kinerja keberlanjutan tetapi tidak signifikan.   

5. Pengaruh proporsi komisaris independen (X5) terhadap kinerja keberlanjutan 
(Y1) memperoleh nilai koefisien jalur sebesar 0,135 pada tingkat signifikansi 
0,134. Dengan demikian secara statistik, hal ini bermakna bahwa rata – rata 
usia dewan direksi berpengaruh positif tidak signifikan terhadap kinerja 
keberlanjutan sebesar 0,135 x 100% = 13,5%. Hal ini menunjukkan bahwa 
proporsi komisaris independen yang semakin tinggi cenderung memberikan 
kontribusi kepada peningkatan kinerja keberlanjutan tetapi tidak signifikan.  

6. Pengaruh kinerja keberlanjutan (Y1) terhadap nilai perussahaan (Y2) 
memperoleh nilai koefisien jalur sebesar 0,089 pada tingkat signifikansi 0,329. 
Dengan demikian secara statistik, hal ini bermakna bahwa kinerja 
keberlanjutan berpengaruh positif tidak signifikan terhadap kinerja 
keberlanjutan sebesar 0,089 x 100% = 8,9%. Hal ini menunjukkan bahwa 
kinerja keberlanjutan yang semakin tinggi cenderung memberikan kontribusi 
kepada peningkatan nilai perusahaan tetapi tidak signifikan.  

 
Uji Parsial (Uji t) 

Hasil uji T dapat dilihat pada tabel 4.5 yang telah disajikan sebelumnya. 
Pembahasan hasil uji t adalah sebagai berikut: 

1. Usia dewan direksi berpengaruh sebesar 0,024 dan probabilitas 
signifikansi 0,795 (lebih besar dari α = 0,050). Artinya usia dewan direksi 
memiliki pengaruh tetapi tidak signifikan terhadap kinerja keberlanjutan 
dengan demikian, H1 yang menyatakan bahwa rata – rata usia dewan 
direksi berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja keberlanjutan, 
ditolak 

2. Proporsi wanita dalam dewan direksi berpengaruh sebesar 0,203 dan 
tingkat signifikansi 0,042 (lebih kecil dari α = 0,050). Artinya proporsi wanita 
dalam dewan direksi berpengeruh signifikan terhdap kinerja keberlanjutan. 
Dengan demikian, H2 yang menyatakan bahwa proporsi wanita dalam 
dewan direksi berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja 
keberlanjutan, diterima 

3. Kompetensi dewan direksi berpengaruh sebesar 0,238 dan tingkat 
signifikansi 0,008 (lebih kecil dari α = 0,050). Artinya kompetensi dewan 
direksi berpengeruh signifikansi terhdap kinerja keberlanjutan. Dengan 
demikian, H3 yang menyatakan bahwa kompetensi  dewan direksi 
berpengaruh positif  signifikan terhadap kinerja keberlanjutan, diterima 

4. Anggota berkebangsaaan asing dalam dewan direksi berpengaruh 
sebesar - 0,149 dan probabilitas signifikansi 0,133 (lebih besar dari α = 
0,050). Artinya anggota berkebangsaan asing dalam dewan direksi 
memiliki pengaruh negatif tetapi tidak signifikan terhadap kinerja 
keberlanjutan. dengan demikian, H4 yang menyatakan bahwa anggota 
berkebangsaaan asing dalam dewan direksi berpengaruh positif signifikan 
terhadap kinerja keberlanjutan, ditolak 

5. Proporsi komisaris independen berpengaruh sebesar 0,135 dan 
probabilitas signifikansi 0,134  (lebih besar dari α = 0,050). Artinya proporsi 
komisaris independen memiliki pengaruh tetapi tidak signifikan terhadap 
kinerja keberlanjutan. dengan demikian, H5 yang menyatakan bahwa 
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komisaris independen berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja 
keberlanjutan, ditolak 

6. Kinerja keberlanjutan berpengaruh sebesar 0,089 dan probabilitas 
signifikansi 0,329 (lebih besar dari α = 0,050). Artinya kinerja keberlanjutan 
memiliki pengaruh tetapi tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. 
dengan demikian, H5 yang menyatakan bahwa kinerja keberlanjutan 
berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan, ditolak 

 
Uji Sobel 
 

Tabel 4.4  
Hasil Uji Sobel 

Kombinasi 
Variabel 

Nilai 
Estimasi 

Standard 
Error 

p Value of 
Sobel Test 

Keterangan 

UD → NP 
via KK 

0,087; 1,481 0,334; 1,511 0,80124129 
Tidak 

Signifikan 

WDD → NP 
via KK 

1,133; 1481 0,062; 1,511 0,37644002 
Tidak 

Signifikan 

KD → NP 
via KK 

0,166; 1481 0,552; 1,511 0,35735836 
Tidak 

Signifikan 

KADD → NP 
via KK 

-0,276; 1481 1,481; 1,511 0,41116671 
Tidak 

Signifikan 

KI→ NP 
via KK 

0,102; 1481 0,067; 1,511 0,40987375 
Tidak 

Signifikan 

Sumber: Perhitungan dengan bantuan program statistics calculators version 4.0 
(2023), https://www.danielsoper.com/statcalc/calculator.aspx?id=31 

Pengujian signifikansi pengaruh tidak langsung dalam penelitian ini 
menggunakan uji sobel. Variabel-variabel dalam penelitian dinyatakan 
berpengaruh secara tidak langsung satu sama lain jika koefisien jalur teruji 
signifikan (p < 0,050). Berdasarkan hasil analisis pengujian sobel yang tertera 
dalam Tabel 4.4, dapat disusun penjelasan sebagai berikut: 

1. Pengaruh usia dewan direksi (x1) terhadap nilai perusahaan (y2) melalui 
kinerja keberlanjutan (y1) memiliki nilai sebesar 0,80124129 > 0,050. Hal 
ini membuktikan bahwa kinerja keberlanjutan (y1) tidak memediasi 
hubungan usia dewan direksi (x1) terhadap nilai perusahaan (y2). Dengan 
demikian, H6 yang menyatakan bahwa kinerja keberlanjutan memediasi 
hubungan antara rata – rata usia dewan direksi terhadap nilai perusahaan, 
ditolak   

2. Pengaruh proporsi wanita dalam dewan direksi (x2) terhadap nilai 
perusahaan (y2) melalui kinerja keberlanjutan (y1) memiliki nilai sebesar 
0,376440022 > 0,050. Hal ini membuktikan bahwa kinerja keberlanjutan 
(y1) tidak memediasi hubungan proporsi wanita dalam dewan direksi (x2) 
terhadap nilai perusahaan (y2). Dengan demikian, H8 yang menyatakan 
bahwa kinerja keberlanjutan memediasi hubungan antara proporsi wanita 
dalam dewan direksi terhadap nilai perusahaan, ditolak   

3. Pengaruh kompetensi dewan direksi (x3) terhadap nilai perusahaan (y2) 
melalui kinerja keberlanjutan (y1) memiliki nilai sebesar 0,35735836  > 
0,050. Hal ini membuktikan bahwa kinerja keberlanjutan (y1) tidak 
memediasi hubungan kompetensi dewan direksi (x3) terhadap nilai 
perusahaan (y2). Dengan demikian, H9 yang menyatakan bahwa kinerja 

https://www.danielsoper.com/statcalc/calculator.aspx?id=31
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keberlanjutan memediasi hubungan kompetensi dewan direksi terhadap 
nilai perusahaan, ditolak   

4. Pengaruh anggota berkebangsaan asing dalam dewan direksi (x4) 
terhadap nilai perusahaan (y2) melalui kinerja keberlanjutan (y1) memiliki 
nilai sebesar 0,41116671 > 0,050. Hal ini membuktikan bahwa kinerja 
keberlanjutan (y1) tidak memediasi hubungan anggota berkebangsaan 
asing dalam dewan direksi (x4) terhadap nilai perusahaan (y2). Dengan 
demikian, H10 yang menyatakan bahwa kinerja keberlanjutan memediasi 
hubungan antara anggota berkebangsaan asing dalam dewan direksi  
terhadap nilai perusahaan, ditolak   

5. Pengaruh proporsi komisaris independen (x5) terhadap nilai perusahaan 
(y2) melalui kinerja keberlanjutan (y1) memiliki nilai sebesar 0,40987375 > 
0,050. Hal ini membuktikan bahwa kinerja keberlanjutan (y1) tidak 
memediasi hubungan proporsi komisaris independen (x5) terhadap nilai 
perusahaan (y2). Dengan demikian, H11  yang menyatakan bahwa kinerja 
keberlanjutan memediasi hubungan antara proporsi komisaris independen 
terhadap nilai perusahaan, ditolak   

 
Pembahasan Hasil Penelitian 
Pengaruh Usia Anggota Dewan Direksi Terhadap Kinerja Keberlanjutan 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa usia anggota dewan direksi memiliki 
pengaruh positif, tetapi tidak signifikan terhadap kinerja keberlanjutan perusahaan. 
Penelitian menemukan bahwa semakin tinggi usia anggota dewan direksi, 
semakin berpengalaman mereka dalam mengelola risiko dan keuangan 
perusahaan. Namun, pengaruh positif ini tidak mencapai tingkat signifikansi yang 
kuat dalam meningkatkan kinerja keberlanjutan perusahaan. Anggota dewan 
dengan usia lebih tua cenderung lebih berhati-hati dalam pengambilan keputusan 
dan mengelola keuangan perusahaan dengan stabil. Namun, mereka mungkin 
kurang adaptif terhadap perubahan baru, termasuk dalam hal penerapan dan 
pengelolaan kinerja keberlanjutan yang baru diterapkan dalam beberapa tahun 
terakhir di Indonesia. Meskipun anggota dewan direksi cenderung memiliki usia 
yang lanjut, penelitian tidak menemukan hubungan yang signifikan antara usia 
mereka dengan kinerja keberlanjutan. Hal ini menunjukkan bahwa faktor-faktor 
lain, seperti kompetensi, diversitas, dan strategi manajemen perusahaan, mungkin 
memiliki pengaruh yang lebih besar dalam menentukan keberhasilan implementasi 
keberlanjutan. Temuan ini sejalan dengan penelitian sebelumnya, seperti yang 
dilakukan oleh Ismail & Latiff (2019), yang menemukan bahwa diversitas dewan, 
termasuk usia, dapat memiliki pengaruh positif terhadap pengungkapan 
keberlanjutan perusahaan. Namun, hasil penelitian ini menambahkan bahwa 
pengaruhnya tidak selalu signifikan. 

Teori RBV mendukung bahwa dewan direksi yang beragam usia dapat 
mempengaruhi pengelolaan sumber daya perusahaan dengan cara yang berbeda. 
Dewan dengan usia lebih tua cenderung mempertimbangkan risiko secara lebih 
konservatif, sementara perusahaan perlu meningkatkan pemahaman dan 
komitmen terhadap keberlanjutan untuk mengoptimalkan dampak dari keputusan 
dewan. Dengan demikian, walaupun usia anggota dewan direksi dapat 
memberikan kontribusi positif terhadap stabilitas dan pengelolaan risiko 
perusahaan, terdapat kebutuhan untuk terus meningkatkan pemahaman dan 
komitmen terhadap praktik keberlanjutan. Pelatihan dan sosialisasi yang baik 
mengenai pentingnya keberlanjutan dapat membantu dewan direksi, baik yang 
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berusia lebih tua maupun yang lebih muda, untuk memiliki persepsi yang sejalan 
dalam mengelola kinerja keberlanjutan perusahaan secara efektif. 

 
Pengaruh Proporsi Wanita Dalam Dewan Direksi Terhadap Kinerja 
Keberlanjutan 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa proporsi wanita dalam dewan direksi 
memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keberlanjutan 
perusahaan. Penelitian menemukan bahwa semakin banyak wanita yang menjadi 
anggota dewan direksi, semakin baik kinerja keberlanjutan perusahaan. Kehadiran 
wanita dalam dewan direksi dapat memberikan kontribusi yang signifikan terhadap 
implementasi prinsip-prinsip keberlanjutan, seperti yang tergambar dalam 
pedoman GRI. Pada aspek sosial wanita dalam dewan direksi cenderung lebih 
memperhatikan aspek sosial perusahaan, seperti kualitas kehidupan karyawan, 
kebijakan tunjangan, dan keselamatan kerja. Mereka juga lebih peka terhadap isu-
isu etika, lingkungan, dan sosial yang mempengaruhi operasi perusahaan. 
Kehadiran wanita di dalam dewan direksi tidak hanya berdampak positif pada 
aspek sosial, tetapi juga pada aspek ekonomi dan lingkungan perusahaan. Mereka 
dikatakan mampu memberikan kontribusi yang signifikan terhadap peningkatan 
kualitas pengelolaan sumber daya dan strategi keberlanjutan perusahaan. 
Temuan ini konsisten dengan hasil penelitian sebelumnya, seperti yang 
disebutkan dalam studi Kusumastuti et al. (2007), yang menunjukkan bahwa 
wanita cenderung memiliki sikap kehati-hatian tinggi, mengelola risiko dengan 
lebih baik, dan lebih teliti dalam menerapkan aspek-aspek keberlanjutan. 

Teori RBV mendukung bahwa komposisi dewan direksi yang inklusif, 
termasuk peran signifikan wanita, dapat menjadi sumber daya yang berharga 
dalam mencapai keunggulan kompetitif. Wanita dalam dewan direksi cenderung 
membawa perspektif yang berbeda dan memperkaya diskusi mengenai 
keberlanjutan perusahaan. Dengan demikian, hasil penelitian ini menunjukkan 
bahwa meningkatkan proporsi wanita dalam dewan direksi dapat menjadi strategi 
yang efektif untuk meningkatkan kinerja keberlanjutan perusahaan. Kehadiran 
mereka tidak hanya memperkuat dimensi sosial perusahaan, tetapi juga 
membawa manfaat dalam mengelola aspek ekonomi dan lingkungan, sesuai 
dengan tuntutan global untuk praktik tata kelola yang inklusif dan berkelanjutan. 

 
Pengaruh Kompetensi dewan direksi Terhadap Kinerja Keberlanjutan 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kompetensi dewan direksi, yang 
diukur berdasarkan latar belakang pendidikan ekonomi mereka, memiliki pengaruh 
positif dan signifikan terhadap kinerja keberlanjutan perusahaan. Penelitian 
menemukan bahwa semakin banyak anggota dewan direksi yang memiliki latar 
belakang pendidikan ekonomi dan bisnis, semakin baik kinerja keberlanjutan 
perusahaan. Latar belakang pendidikan ini memberikan pengetahuan dan 
pemahaman yang mendalam terhadap aspek ekonomi, lingkungan, dan sosial 
yang signifikan dalam pengelolaan perusahaan. Anggota dewan dengan latar 
belakang ekonomi dapat secara efektif mengelola aspek-aspek penting seperti 
pengendalian biaya, pengelolaan risiko, dan pengambilan keputusan strategis 
yang berdampak pada kinerja ekonomi perusahaan. Mereka juga lebih mampu 
memahami kompleksitas pelaporan keuangan dan memastikan kepatuhan 
terhadap regulasi yang berlaku. Hasil penelitian ini sejalan dengan temuan 
sebelumnya yang menunjukkan bahwa kompetensi dewan direksi berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap kinerja keberlanjutan. Studi lain seperti yang 
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dilakukan oleh Ponnu (2008) dan Ismail & Latiff (2019) juga mendukung temuan 
bahwa dewan yang kompeten secara pendidikan mampu meningkatkan kualitas 
pengelolaan perusahaan secara keseluruhan. 

Teori RBV mendukung bahwa sumber daya manusia, termasuk kompetensi 
dewan direksi, dapat menjadi sumber daya yang berharga dalam menciptakan 
keunggulan kompetitif. Dengan memiliki anggota dewan yang berkompeten di 
bidang ekonomi, perusahaan dapat mengelola sumber daya secara optimal dan 
mematuhi regulasi ekonomi yang berlaku, seperti dalam praktik perpajakan. 
Penelitian ini mengimplikasikan bahwa perusahaan sebaiknya memperhatikan 
komposisi dewan direksi dengan baik, terutama dalam hal latar belakang 
pendidikan anggota dewan. Meningkatkan jumlah dan kualitas anggota dewan 
yang memiliki kompetensi ekonomi dapat membantu perusahaan dalam 
mengelola dan melaporkan kinerja keberlanjutan secara lebih baik, yang pada 
gilirannya dapat meningkatkan reputasi perusahaan di mata investor dan 
stakeholders. Dengan demikian, penelitian ini memberikan bukti bahwa 
kompetensi dewan direksi dalam bidang ekonomi dan bisnis berperan penting 
dalam meningkatkan kinerja keberlanjutan perusahaan, meskipun perlu diingat 
bahwa ada variabel lain yang juga mempengaruhi kinerja keberlanjutan secara 
keseluruhan. 

 
Pengaruh Anggota Berkebangsaan Asing Dalan Dewan Direksi Terhadap 
Kinerja Keberlanjutan 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa keberadaan anggota dewan direksi 
yang berkebangsaan asing memiliki pengaruh negatif terhadap kinerja 
keberlanjutan perusahaan, meskipun pengaruhnya tidak signifikan secara statistik. 
Penelitian menemukan bahwa semakin banyak anggota dewan direksi yang 
berkebangsaan asing, semakin rendah kinerja keberlanjutan perusahaan. 
Meskipun demikian, pengaruh ini tidak kuat secara statistik, menunjukkan bahwa 
ada faktor lain yang juga memengaruhi kinerja keberlanjutan. Keberadaan anggota 
dewan berkebangsaan asing membawa perspektif global yang beragam ke dalam 
dewan direksi. Mereka dapat memperkenalkan praktik pengawasan yang ketat 
dan standar global dalam pengelolaan perusahaan, memberikan jaminan kepada 
pemegang saham bahwa perusahaan diatur secara efektif dan sesuai dengan 
norma internasional. Perbedaan budaya, sosial ekonomi, dan peraturan di antara 
negara dapat menjadi hambatan dalam penyusunan dan implementasi kinerja 
keberlanjutan yang efektif. Standar pelaporan yang berbeda antara Indonesia dan 
negara lain, serta perbedaan dalam pembuatan laporan keberlanjutan (opsi core 
vs comprehensive), dapat mempengaruhi interpretasi dan respon terhadap kinerja 
keberlanjutan. 

Relevansi Teori Resource Based View (RBV menekankan bahwa keberadaan 
anggota asing dapat membawa manfaat dalam pengelolaan sumber daya 
perusahaan, namun penelitian ini menemukan bahwa hal ini tidak selalu terjadi 
dalam konteks kinerja keberlanjutan. Perlu adanya upaya lebih lanjut untuk 
mengoptimalkan kontribusi anggota dewan berkebangsaan asing dalam proses 
keberlanjutan perusahaan. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa perusahaan 
perlu mempertimbangkan dengan cermat pengaruh dari anggota dewan 
berkebangsaan asing dalam upaya meningkatkan kinerja keberlanjutan. Mungkin 
diperlukan lebih banyak penyesuaian dalam strategi pengelolaan dan pelaporan 
keberlanjutan agar lebih sesuai dengan harapan global dan lokal. Dengan 
demikian, penelitian ini memberikan wawasan bahwa sementara kehadiran 



AJAR 7(2), August 2024: 263-295 

 
 

281 
 

anggota dewan berkebangsaan asing dapat membawa perspektif global yang 
berharga, tetapi juga menimbulkan tantangan dalam mencapai konsistensi dan 
efektivitas dalam kinerja keberlanjutan perusahaan. 

 
Pengaruh Proporsi Dewan Komisaris Independen Terhadap Kinerja 
Keberlanjutan 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa proporsi dewan komisaris independen 
memiliki pengaruh positif terhadap kinerja keberlanjutan perusahaan, meskipun 
pengaruhnya tidak signifikan secara statistik. Proporsi komisaris independen 
dalam dewan direksi perusahaan berpengaruh positif terhadap kinerja 
keberlanjutan. Hal ini menunjukkan bahwa kehadiran komisaris independen dapat 
meningkatkan pengawasan terhadap praktik perusahaan, termasuk kepatuhan 
terhadap standar lingkungan yang diungkapkan dalam Indeks GRI dalam laporan 
keberlanjutan. Peran komisaris independen sangat penting dalam mengawasi 
manajemen perusahaan untuk memastikan bahwa operasi perusahaan berjalan 
sesuai dengan aturan yang berlaku dan tidak merugikan lingkungan. Kehadiran 
mereka memastikan bahwa perusahaan mematuhi ketentuan yang ada dan dapat 
menanggulangi potensi dampak negatif terhadap lingkungan, seperti dalam 
pengelolaan keanekaragaman hayati atau dampak limbah berbahaya. Meskipun 
proporsi komisaris independen memberikan pengaruh positif, namun tidak 
signifikan secara statistik dalam meningkatkan kinerja keberlanjutan. Hal ini 
mungkin disebabkan oleh keterbatasan dalam pelaporan keberlanjutan yang 
belum sepenuhnya menggambarkan semua aspek yang relevan bagi investor dan 
stakeholder. 

Teori ini menyoroti pentingnya peran komisaris independen dalam 
manajemen sumber daya perusahaan, termasuk pengelolaan aspek 
keberlanjutan. Meskipun demikian, tantangan terkait implementasi standar 
keberlanjutan yang luas dan kompleks masih menjadi faktor pembatas dalam 
peran komisaris independen. Untuk meningkatkan efektivitas peran komisaris 
independen dalam meningkatkan kinerja keberlanjutan, penelitian 
merekomendasikan agar perusahaan lebih aktif dalam mengimplementasikan 
praktik keberlanjutan yang lebih luas dan transparan. Hal ini dapat memberikan 
kepercayaan lebih kepada investor dan stakeholder, sehingga dapat 
meningkatkan nilai perusahaan secara signifikan di pasar. Dengan demikian, 
penelitian ini menegaskan pentingnya peran komisaris independen dalam 
pengelolaan keberlanjutan perusahaan, meskipun perlu upaya lebih lanjut untuk 
memaksimalkan dampaknya terhadap nilai perusahaan secara keseluruhan. 

 
Pengaruh Kinerja keberlanjutan terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa meskipun kinerja keberlanjutan 
berpengaruh positif terhadap perusahaan, pengaruhnya tidak signifikan terhadap 
peningkatan nilai perusahaan, termasuk harga saham, book value aset, dan 
liabilitas. Kinerja keberlanjutan merupakan kewajiban yang harus diterapkan oleh 
setiap perusahaan, meliputi aspek ekonomi, lingkungan, dan sosial. Meskipun 
demikian, banyak perusahaan hanya melaporkan sebagian aspek tersebut, 
terutama yang terkait dengan nilai ekonomi, konsumsi energi, dan keselamatan 
kerja. Opsi pelaporan kinerja keberlanjutan yang digunakan oleh perusahaan, baik 
opsi inti maupun komprehensif, mempengaruhi bagaimana kinerja keberlanjutan 
dipahami dan dinilai oleh investor. Penelitian menunjukkan bahwa pemegang 
saham cenderung lebih memperhatikan opsi komprehensif karena dapat 
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memberikan gambaran yang lebih lengkap dan transparan. Meskipun ada 
pengaruh positif dari kinerja keberlanjutan terhadap nilai perusahaan, hasil 
penelitian menunjukkan bahwa pengaruh ini tidak signifikan. Hal ini bisa 
diatribusikan kepada keterbatasan opsi pelaporan yang digunakan oleh 
perusahaan, yang mungkin tidak sepenuhnya memenuhi harapan dan kebutuhan 
investor. 

Teori stakeholder menyoroti pentingnya transparansi dalam pelaporan kinerja 
keberlanjutan untuk meningkatkan kepercayaan investor dan mendukung 
pertumbuhan nilai perusahaan. Dengan melibatkan semua pemangku 
kepentingan dalam proses pengambilan keputusan, perusahaan dapat lebih baik 
mengelola aset dan keberlanjutan jangka panjang. Untuk meningkatkan pengaruh 
kinerja keberlanjutan terhadap nilai perusahaan, penelitian merekomendasikan 
agar perusahaan lebih memperluas pengungkapan kinerja keberlanjutan mereka. 
Ini dapat dilakukan dengan mempertimbangkan opsi pelaporan yang lebih 
komprehensif dan secara aktif melibatkan semua aspek ekonomi, lingkungan, dan 
sosial dalam laporan mereka. Dengan demikian, penelitian ini menggarisbawahi 
pentingnya evaluasi dan peningkatan dalam pelaporan kinerja keberlanjutan 
perusahaan untuk mendukung pertumbuhan nilai perusahaan yang lebih signifikan 
di masa depan. 

 
Peran Mediasi Kinerja Keberlanjutan Terhadap Hubungan Usia Dewan 
Direksi Pada Nilai Perusahaan 

Hasil penelitian ini menyoroti bahwa kinerja keberlanjutan tidak berperan 
sebagai mediator yang signifikan dalam hubungan antara usia dewan direksi 
dengan nilai perusahaan. Usia yang beragam dalam dewan direksi dapat 
membawa latar belakang, keterampilan, pengalaman, dan preferensi yang 
berbeda. Dewan dengan usia yang lebih tinggi cenderung lebih berpengalaman 
dan cermat dalam mengelola risiko, sementara yang lebih muda mungkin lebih 
cepat dalam pengambilan keputusan tetapi memiliki kepekaan yang lebih rendah. 
Meskipun begitu, kontribusi dari usia yang beragam dapat mendorong penerapan 
strategi manajemen yang efektif. Meskipun kewajiban penerapan kinerja 
keberlanjutan untuk perusahaan publik diatur dalam undang-undang, 
implementasinya belum optimal. Banyak perusahaan masih belajar untuk 
memahami dan mengintegrasikan kinerja keberlanjutan secara menyeluruh dalam 
operasi mereka, yang dapat mempengaruhi respons investor terhadap dewan 
direksi.  

Teori stakeholder menekankan pentingnya usia yang beragam dalam dewan 
direksi untuk mempertimbangkan kepentingan semua pihak yang terlibat dalam 
perusahaan. Resource Based View menyoroti bahwa pengelolaan usia yang 
beragam dalam dewan direksi dapat meningkatkan kinerja keberlanjutan, yang 
pada gilirannya dapat meningkatkan nilai perusahaan dan menarik minat investor. 
Kurangnya keseimbangan dalam usia dewan direksi dapat mengurangi potensi 
pengaruh positif terhadap kinerja keberlanjutan. Dewan yang cenderung lebih tua 
mungkin kurang adaptif terhadap perubahan, sementara dewan yang lebih muda 
mungkin belum memiliki pengalaman yang cukup dalam mengelola aspek kinerja 
keberlanjutan, seperti laporan keberlanjutan. Untuk meningkatkan kinerja 
keberlanjutan dan respons investor, perusahaan disarankan untuk memberikan 
pelatihan yang memadai kepada dewan direksi dalam pengelolaan kinerja 
keberlanjutan. Hal ini dapat membantu meningkatkan pemahaman dan 
kemampuan dewan dalam menghadapi kompleksitas pelaporan keberlanjutan 
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serta menyesuaikan strategi dengan opsi pelaporan yang lebih luas. Dengan 
demikian, penelitian ini menunjukkan pentingnya mempertimbangkan usia yang 
beragam dalam dewan direksi untuk mendukung pengelolaan kinerja 
keberlanjutan yang lebih efektif dan meningkatkan nilai perusahaan secara 
keseluruhan. 
 
Peran Mediasi Kinerja Keberlanjutan Terhadap Hubungan Proporsi Wanita 
Dalam Dewan Direksi Pada Nilai Perusahaan 

 Hasil penelitian ini mengungkapkan bahwa kinerja keberlanjutan tidak 
berperan sebagai mediasi yang signifikan dalam hubungan antara proporsi wanita 
dalam dewan direksi dengan nilai perusahaan. Proporsi wanita dalam dewan 
direksi dapat memberikan pengaruh positif terhadap kinerja keberlanjutan 
perusahaan. Wanita cenderung membawa kehati-hatian, kepekaan, dan empati 
yang tinggi dalam pengambilan keputusan, yang dapat mendukung pelaksanaan 
aspek sosial dalam praktik perusahaan. Meskipun kinerja keberlanjutan menjadi 
kewajiban bagi perusahaan publik di Indonesia, implementasinya masih belum 
optimal. Banyak perusahaan hanya memenuhi sebagian dari indeks GRI yang 
relevan, terutama dalam aspek ekonomi, lingkungan, dan sosial, yang dapat 
mempengaruhi respons investor terhadap aktivitas dewan direksi. 

Teori stakeholder menyoroti bagaimana partisipasi wanita dalam dewan 
direksi dapat memenuhi harapan stakeholder dan investor secara lebih luas, 
meningkatkan kepercayaan, dan mendukung peningkatan market value 
perusahaan. Resource Based View menekankan bahwa kehadiran wanita dalam 
mengelola sumber daya perusahaan dapat berkontribusi pada kinerja 
keberlanjutan yang lebih baik. Kurangnya kehadiran wanita dalam dewan direksi, 
bahkan ada yang tidak memiliki anggota wanita sama sekali, dapat mengurangi 
dampak positif yang bisa mereka berikan dalam konteks kinerja keberlanjutan. Hal 
ini berdampak pada kurangnya peningkatan nilai perusahaan melalui kinerja 
keberlanjutan, yang pada gilirannya dapat mempengaruhi penilaian investor 
terhadap perusahaan. Sebagai rekomendasi, perusahaan perlu lebih 
memperhatikan inklusi wanita dalam dewan direksi untuk memanfaatkan potensi 
kontribusi mereka terhadap kinerja keberlanjutan. Langkah ini diharapkan dapat 
memperkuat respons investor, meningkatkan nilai perusahaan, dan memastikan 
pemenuhan kewajiban pelaporan keberlanjutan secara lebih holistik. Penelitian ini 
menyoroti pentingnya diversifikasi dalam dewan direksi tidak hanya untuk 
memenuhi kebutuhan regulasi, tetapi juga untuk memaksimalkan potensi 
perusahaan dalam mencapai kinerja keberlanjutan yang lebih baik secara 
keseluruhan. 

 
Peran Mediasi Kinerja Keberlanjutan Terhadap Kompetensi Dewan Direksi 
Pada Nilai Perusahaan 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kinerja keberlanjutan tidak berperan 
sebagai mediasi yang signifikan dalam hubungan antara kompetensi dewan 
direksi dengan nilai perusahaan. Kompetensi dewan direksi, yang meliputi 
keahlian dan pengalaman dalam bidang-bidang tertentu seperti bisnis dan 
keuangan, dapat membantu memastikan bahwa perusahaan memiliki strategi 
yang jelas dan basis finansial yang kuat. Namun, dalam konteks kinerja 
keberlanjutan, kompetensi ini belum mampu secara signifikan meningkatkan nilai 
perusahaan. Meskipun kinerja keberlanjutan wajib diterapkan oleh perusahaan 
publik di Indonesia, implementasinya masih belum maksimal. Banyak perusahaan 
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menggunakan opsi inti core dalam pelaporan keberlanjutannya, yang mungkin 
tidak mencerminkan secara detail aspek ekonomi, sosial, dan lingkungan yang 
penting bagi investor.  

Teori stakeholder menekankan bahwa dewan direksi bertanggung jawab 
untuk mempertimbangkan kepentingan semua pemangku kepentingan dalam 
pengambilan keputusan perusahaan. Sementara itu, Resource Based View 
menyoroti bahwa kompetensi dewan direksi dapat membantu menyusun laporan 
keberlanjutan yang lebih baik, namun fokus yang hanya pada aspek ekonomi 
dapat mengurangi keseimbangan dalam pelaporan. Berdasarkan hasil penelitian, 
disarankan agar perusahaan lebih memperhatikan pengembangan kinerja 
keberlanjutan yang komprehensif, mencakup aspek ekonomi, sosial, dan 
lingkungan. Hal ini diharapkan dapat membangun kepercayaan investor dan 
meningkatkan nilai perusahaan secara keseluruhan. Penelitian ini memberikan 
wawasan tentang pentingnya integrasi kompetensi dewan direksi dengan praktik 
kinerja keberlanjutan yang holistik untuk meningkatkan responsivitas investor dan 
membangun nilai jangka panjang bagi perusahaan. 

 
Peran Mediasi Kinerja Keberlanjutan Terhadap Anggota Berkebangsaan 
Asing Dalam Dewan Direksi Pada Nilai Perusahaan 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kinerja keberlanjutan tidak berperan 
sebagai mediasi yang signifikan dalam hubungan antara anggota berkebangsaan 
asing dalam dewan direksi dengan nilai perusahaan. Anggota berkebangsaan 
asing dalam dewan direksi dapat memicu keterbukaan informasi dan membawa 
perspektif bisnis yang berbeda, namun mereka cenderung memerlukan waktu 
lebih lama dalam penyusunan kinerja keberlanjutan karena cermat dalam bekerja. 
Meskipun wajib dilaksanakan oleh perusahaan publik, penerapan kinerja 
keberlanjutan masih belum optimal, terutama di Indonesia di mana banyak 
perusahaan menggunakan opsi inti core dalam pelaporannya. Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa kinerja keberlanjutan tidak berhasil memediasi pengaruh 
anggota berkebangsaan asing dalam dewan direksi terhadap nilai perusahaan. 
Investor mungkin belum sepenuhnya responsif terhadap aktivitas yang dilakukan 
oleh dewan direksi terkait kinerja keberlanjutan.  

Dalam konteks teori stakeholder, anggota berkebangsaan asing dalam dewan 
direksi dapat mewakili kepentingan pemangku kepentingan yang beragam dan 
memastikan bahwa kebijakan perusahaan sesuai dengan standar global. Namun, 
dalam Resource Based View, perbedaan dalam opsi pengungkapan dapat 
mempengaruhi efektivitas mereka dalam mendorong kinerja keberlanjutan. 
Kedepannya, disarankan agar perusahaan lebih memperhatikan standar 
internasional dalam pelaporan kinerja keberlanjutan dan mengadakan workshop 
untuk memperluas opsi pelaporan. Hal ini diharapkan dapat meningkatkan 
respons investor terhadap aspek-aspek kinerja keberlanjutan yang dilaporkan. 
Penelitian ini memberikan wawasan tentang kompleksitas peran anggota 
berkebangsaan asing dalam dewan direksi terkait dengan kinerja keberlanjutan 
dan nilai perusahaan, serta menyoroti pentingnya peningkatan dalam praktik 
pengungkapan yang transparan dan sesuai dengan standar global. 

 
Peran Mediasi Kinerja Keberlanjutan Terhadap Hubungan Proporsi Dewan 
Komisaris Independen Pada Nilai Perusahaan 

Penelitian ini menunjukkan bahwa meskipun komisaris independen memiliki 
peran penting dalam mengawasi operasional dan memastikan transparansi dalam 
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pengungkapan kinerja keberlanjutan perusahaan, kinerja keberlanjutan tidak 
mampu menjadi mediasi yang signifikan antara proporsi komisaris independen 
dengan nilai perusahaan. Komisaris independen memainkan peran vital dalam 
mengawasi aktivitas perusahaan agar sesuai dengan kepentingan para pemangku 
kepentingan. Mereka menjamin keputusan perusahaan mempertimbangkan 
berbagai kepentingan yang relevan dan mendukung tujuan jangka panjang 
perusahaan. Meskipun memiliki pengaruh positif terhadap kinerja keberlanjutan, 
pengaruh ini tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan 
bahwa meskipun komisaris independen dapat mendorong transparansi dalam 
pelaporan kinerja keberlanjutan, dampaknya terhadap nilai perusahaan belum 
optimal. Penerapan kinerja keberlanjutan di perusahaan masih belum maksimal, 
terutama karena penggunaan opsi pelaporan inti (core) yang mungkin tidak 
memenuhi harapan investor. Hal ini juga dapat mengurangi respons investor 
terhadap kinerja keberlanjutan yang dilaporkan. 

Berdasarkan teori-teori ini, keberadaan komisaris independen di dewan 
direksi diharapkan dapat mengoptimalkan pengawasan terhadap sumber daya 
dan kemampuan perusahaan serta memastikan pelaporan yang lebih jujur. 
Kurangnya jumlah komisaris independen dalam dewan dapat mempengaruhi 
efektivitas pengawasan ini. Kedepannya, disarankan agar perusahaan lebih 
memperhatikan keberadaan dan peran komisaris independen dalam dewan 
direksi. Menjaga hubungan yang baik antara dewan direksi, manajemen, dan 
komisaris independen dapat meningkatkan pengawasan terhadap kinerja 
keberlanjutan, yang diharapkan dapat merespons positif dari investor dan 
meningkatkan nilai perusahaan. Penelitian ini memberikan wawasan tentang 
pentingnya struktur dewan direksi yang inklusif dan efektif dalam mengelola kinerja 
keberlanjutan untuk mendukung pertumbuhan jangka panjang dan kepercayaan 
stakeholder perusahaan. 

 
5. KESIMPULAN 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa berbagai faktor dalam dewan direksi 
serta komisaris independen mempengaruhi kinerja keberlanjutan dan nilai 
perusahaan. Berikut adalah kesimpulan utama dari penelitian tersebut: 

1. Usia Dewan Direksi: Memiliki pengaruh positif namun tidak signifikan 
terhadap kinerja keberlanjutan. Keragaman usia dewan dapat memberikan 
kontribusi yang bervariasi terhadap kinerja keberlanjutan. 

2. Proporsi Wanita dalam Dewan Direksi: Berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap kinerja keberlanjutan. Kehadiran wanita dalam dewan direksi 
cenderung meningkatkan kualitas pelaporan keberlanjutan karena 
kecenderungan teliti dalam prosesnya. 

3. Kompetensi Dewan Direksi: Berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
kinerja keberlanjutan. Keberadaan anggota dewan yang berkompeten di 
bidang ekonomi dan bisnis mempercepat pemahaman dan implementasi 
laporan keberlanjutan. 

4. Anggota Berkebangsaan Asing dalam Dewan Direksi: Memiliki pengaruh 
negatif namun tidak signifikan terhadap kinerja keberlanjutan. Perbedaan 
prinsip dan standar dari anggota dewan berkebangsaan asing dapat 
mempengaruhi proses pelaporan keberlanjutan. 

5. Proporsi Komisaris Independen: Berpengaruh positif namun tidak 
signifikan terhadap kinerja keberlanjutan. Kehadiran komisaris independen 
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di dalam dewan direksi mendorong keterbukaan informasi, meskipun 
belum optimal karena jumlahnya yang masih terbatas. 

6. Kinerja Keberlanjutan: Berpengaruh positif namun tidak signifikan terhadap 
nilai perusahaan. Meskipun penting, pelaporan kinerja keberlanjutan belum 
memberikan dampak yang signifikan terhadap peningkatan nilai 
perusahaan, mungkin karena penggunaan opsi pelaporan yang belum 
optimal. 

7. Mediasi Kinerja Keberlanjutan: Tidak mampu memediasi hubungan antara 
faktor-faktor seperti usia dewan, proporsi wanita, kompetensi dewan, 
anggota berkebangsaan asing, proporsi komisaris independen dengan 
nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa kinerja keberlanjutan belum 
cukup efektif sebagai mediasi untuk meningkatkan nilai perusahaan. 

Penelitian ini memberikan wawasan tentang pentingnya diversitas dan 
kompetensi dalam dewan direksi dalam konteks kinerja keberlanjutan dan nilai 
perusahaan. Namun, masih diperlukan penelitian lebih lanjut untuk memperluas 
sampel, memperbaiki metode pengukuran, dan meningkatkan pemahaman 
tentang pengaruh langsung maupun tidak langsung dari faktor-faktor tersebut 
terhadap kinerja perusahaan secara keseluruhan. 

Penelitian ini mencakup penerapan teori stakeholder dengan kinerja 
keberlanjutan sebagai variabel mediasi dalam hubungannya dengan peningkatan 
nilai perusahaan. Meskipun hasil penelitian menunjukkan bahwa kinerja 
keberlanjutan belum memberikan pengaruh signifikan terhadap peningkatan nilai 
perusahaan, hal ini dapat disebabkan oleh kurangnya kesesuaian antara 
pengelolaan kinerja keberlanjutan dengan harapan pemangku kepentingan. 
Faktor-faktor seperti usia anggota dewan, proporsi wanita dalam dewan, 
kompetensi dewan, keberadaan anggota berkebangsaan asing, dan independensi 
dewan komisaris eksternal, dipengaruhi oleh teori Resource Based View untuk 
mengoptimalkan pengelolaan sumber daya dan kemampuan unik perusahaan. 
Implikasi praktis dari penelitian ini adalah pentingnya mempertimbangkan 
keberagaman dalam dewan direksi untuk memaksimalkan pengelolaan kinerja 
keberlanjutan, yang diharapkan dapat meningkatkan kepercayaan investor dan 
nilai perusahaan. Penelitian ini mengidentifikasi beberapa keterbatasan, seperti 
rendahnya pengungkapan Sustainability Report di Indonesia, kurangnya penelitian 
terdahulu yang dapat memverifikasi hasil, serta pengukuran yang terbatas 
terhadap kompetensi dan kinerja keberlanjutan. Rekomendasi untuk penelitian 
selanjutnya termasuk memperluas sampel perusahaan yang melaporkan 
Sustainability Report, meningkatkan variabel pengukuran kompetensi dewan, dan 
menggunakan alat ukur kinerja keberlanjutan yang lebih komprehensif seperti 
Morningstar Sustainability Rating. 
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