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Abstract

This study aims to analyze the influence of Growth Option and Green Intellectual
Capital on Sustainability Performance in companies listed in the SRI-KEHATI Index
on the Indonesia Stock Exchange. The approach used is quantitative with panel data
regression analysis method, and data processing is done using Eviews-12 software.
The research sample consists of 25 companies selected through a purposive sampling
method with the criteria of companies that are consistently listed in the SRI-KEHATI
Index during the observation period. The data used are secondary data obtained from
the annual report and sustainability report of each company. The results of the study
indicate that Growth Option has no effect on Sustainability Performance, which
means that the company's growth opportunities have not been followed by an increase
in commitment to sustainability aspects. In contrast, Green Intellectual Capital has a
positive and significant effect on Sustainability Performance, which indicates that
environmentally oriented management of knowledge, skills, and innovation can
improve the company's sustainability performance.

Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Growth Opition dan Green
Intellectual Capital terhadap Sustainabilty Performance pada perusahaan yang
terdaftar dalam Indeks SRI-KEHATI di Bursa Efek Indonesia. Pendekatan yang
digunakan adalah kuantitatif dengan metode analisis regresi data panel, dan
pengolahan data dilakukan menggunakan perangkat lunak Eviews-12. Sampel
penelitian terdiri dari 25 perusahaan yang dipilih melalui metode purposive sampling
dengan kriteria perusahaan yang secara konsisten terdaftar dalam Indeks SRI-
KEHATI selama periode pengamatan. Data yang digunakan merupakan data sekunder
yang diperoleh dari annual report dan sustainability report masing-masing
perusahaan. Hasil penelitian menunjukkan bahwa Growth Option tidak berpengaruh
terhadap Sustainability Performance, yang berarti peluang pertumbuhan perusahaan
belum diikuti dengan peningkatan komitmen terhadap aspek keberlanjutan.
Sebaliknya, Green Intellectual Capital berpengaruh positif dan signifikan terhadap
Sustainability Performance, yang mengindikasikan bahwa pengelolaan pengetahuan,
keterampilan, dan inovasi yang berorientasi lingkungan mampu meningkatkan kinerja
keberlanjutan perusahaan.
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Perubahan paradigma bisnis global menempatkan isu lingkungan dan sosial sebagai penentu fundamental nilai dan
kelangsungan hidup perusahaan. Krisis lingkungan yang semakin masif, ditandai oleh perubahan iklim global, deforestasi,
dan polusi plastik menegaskan urgensi peningkatan kinerja keberlanjutan (Sustainability Performance) (Khotimah al., 2024).
Isu-isu tersebut menunjukkan bahwa keberlanjutan bukan lagi sekadar pilihan etis, tetapi telah menjadi kebutuhan strategis
bagi perusahaan untuk bertahan dalam jangka panjang. Kondisi ini diperkuat oleh meningkatnya tuntutan bagi dunia usaha
untuk mengintegrasikan praktik ramah lingkungan dalam seluruh rantai nilai mereka guna meminimalkan konsumsi sumber
daya dan mengurangi pencemaran (Zahid et al., 2024).

Upaya tersebut menjadi krusial tidak hanya untuk meningkatkan kinerja lingkungan, tetapi juga memastikan
keberlangsungan bisnis di masa depan. Perusahaan kini dituntut untuk tidak hanya memperhatikan aspek ekonomi dan sosial,
tetapi juga secara aktif melindungi sumber daya alam melalui strategi bisnis yang berorientasi lingkungan (Shazali et al.,
2023). Pergeseran ini mencerminkan perubahan paradigma dari orientasi finansial tradisional menuju pengelolaan yang
menekankan tanggung jawab ekologis sebagai komponen mendasar dari strategi korporasi (Tambunan et al., 2024).

Tekanan ini secara langsung memengaruhi cara perusahaan menilai pertumbuhannya dimasa depan. Growth option
(opsi pertumbuhan) merefleksikan potensi nilai dan investasi perusahaan yang belum terealisasi, yang saat ini harus diukur
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tidak hanya dari ekspansi fisik, tetapi juga dari kemampuan beradaptasi terhadap ekonomi hijau. Perusahaan dengan Growth
Option yang tinggi diyakini memiliki potensi yang lebih besar untuk berinvestasi dalam sustainability performance.

Green intellectual capital merupakan bentuk modal intelektual yang berorientasi lingkungan, yang mencakup
pengetahuan, kompetensi, dan inovasi yang mendukung penerapan praktik bisnis hijau (Shahzad et al., 2023). Komponen
utama dari GIC meliputi green human capital (pengetahuan dan kepedulian lingkungan karyawan), green structural capital
(proses dan sistem internal yang mendukung kegiatan berkelanjutan), dan green relational capital (hubungan dengan pihak
eksternal yang berorientasi hijau) (Sohu et al., 2024). GIC berperan penting dalam menciptakan inovasi ramah lingkungan,
meningkatkan efisiensi energi, dan memperkuat reputasi perusahaan sebagai entitas yang bertanggung jawab terhadap
lingkungan (Sumayyabh et al., 2025).

Penelitian ini memfokuskan studi empiris pada perusahaan yang terdaftar di Indeks SRI-KEHATI. Pemilihan objek
ini sangat relevan karena indeks ini secara eksplisit menyeleksi perusahaan yang telah menunjukkan komitmen dan kinerja
tinggi terhadap aspek keberlanjutan (ESG). Penelitian ini diharapkan dapat secara mendalam menguji bagaimana
perusahaan-perusahaan ESG leader di Indonesia memanfaatkan Growth Option dan Green Intellectual Capital (GIC) sebagai
faktor penentu keberhasilan untuk mempertahankan dan meningkatkan Sustainability Performance mereka. Penelitian ini
bertujuan untuk mengisi kesenjangan literatur dengan menguji hubungan sinergis ketiga variabel ini dalam konteks pasar
modal yang sadar ESG.

B. LITERATUR REVIEW DAN HIPOTESIS
Resource-Based View (RBV)

Penelitian ini didasarkan pada teori Resourve-Based View yang diperkenalkan oleh Wernerfelt (1984). Menurut
teori ini, keunggulan kompetitif yang berkelanjutan sebuah perusahaan tidak berasal dari posisi pasar eksternalnya,
melainkan dari sumber daya dan kapabilitas internal yang dimilikinya seperti (Valuable, Rare, Inimitable, and Non-
substitutable). Menurut RBV, sumber daya yang memenuhi kriteria tersebut dapat menjadi dasar utama dalam
menciptakan nilai jangka panjang dan keunggulan kompetitif berkelanjutan (sustainable competitive advantage). Teori ini
menegaskan bahwa perusahaan dengan sumber daya internal yang superior (seperti GIC) mampu mengubah tantangan
lingkungan menjadi efisiensi operasional dan keunggulan diferensiasi produk.

Teori Pemangku Kepentingan (Stakeholder Theory)

Penelitian ini didasarkan pada stakeholder theory yang menjelaskan hubungan antara kinerja perusahaan.
Menurut stakeholder theory keberhasilan jangka panjang perusahaan tidak hanya bergantung pada pemegang saham
(shareholders), tetapi juga pada kemampuannya mengelola hubungan dengan semua pihak yang berkepentingan
(stakeholders), termasuk karyawan, pelanggan, pemasok, masyarakat, dan lingkungan Freeman (1984). Growth Option
adalah opsi nyata untuk melakukan investasi hijau di masa depan. Perusahaan menahan hak untuk berinvestasi pada
teknologi ramah lingkungan yang mahal jika regulasi atau permintaan pasar sustainability performance yang diharapkan)
menguntungkan.

Sustainability Performance (Kinerja Keberlanjutan)

Kinerja keberlanjutan (sustainability performance) merupakan ukuran sejauh mana perusahaan mampu
mengintegrasikan aspek ekonomi, sosial, dan lingkungan ke dalam strategi dan kegiatan operasionalnya. Konsep ini
berakar pada gagasan triple bottom line yang diperkenalkan oleh Elkington (1997), yang menekankan bahwa keberhasilan
perusahaan tidak hanya diukur dari aspek profitabilitas (profif), tetapi juga dari kontribusi terhadap masyarakat (people)
dan pelestarian lingkungan (planet). Sustainability performance tidak lagi dipandang sebagai kegiatan add-on atau biaya
kepatuhan, melainkan sebagai strategi inti yang menghasilkan keunggulan kompetitif (Gallego, et al 2019). Kinerja
keberlanjutan yang tinggi bertindak sebagai mekanisme pensinyalan (signaling mechanism) yang efektif, meyakinkan
investor mengenai manajemen risiko yang baik, dan meningkatkan akses perusahaan terhadap modal dengan biaya yang
lebih rendah (Maltais et al., 2020).

Growth Option

Growth Option didefinisikan sebagai peluang investasi di masa depan yang dimiliki oleh suatu perusahaan, yang
memberikan hak, namun bukan kewajiban, bagi manajemen untuk mengambil tindakan strategis jika kondisi pasar
menguntungkan (Myers, 1977). Melalui kepemilikan growth option, perusahaan memiliki kesempatan untuk memperluas
kapasitas produksi, memasuki pasar baru, atau mengembangkan inovasi produk yang dapat meningkatkan nilai perusahaan
di masa mendatang. Li, et Al (2019) menegaskan bahwa growth option merupakan refleksi dari ekspektasi investor
terhadap potensi ekspansi perusahaan di masa mendatang. Perusahaan dengan tingkat growth option yang tinggi biasanya
memperoleh penilaian pasar yang lebih baik karena dinilai memiliki prospek ekspansi dan inovasi yang kuat.

Green Intellectual Capital
Green Intellectual Capital (GIC) adalah pengembangan konsep intellectual capital yang difokuskan pada
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kemampuan organisasi dalam menciptakan, mengelola, dan memanfaatkan pengetahuan, kompetensi, dan relasi yang
mendukung tujuan lingkungan dan praktik bisnis hijau. GIC menekankan peran aset tak berwujud untuk menghasilkan
inovasi ramah lingkungan, efisiensi sumber daya, serta keunggulan kompetitif yang berkelanjutan (Chen, 2008). GIC
menjadi aset strategis yang tidak hanya meningkatkan efisiensi operasional, tetapi juga memperkuat reputasi dan daya
saing perusahaan di era ekonomi hijau (Asiaei et al., 2022).

Kerangka Berfikir

Menurut Sugiyono (2018:60), kerangka berpikir adalah model konseptual yang menjelaskan variabel yang diteliti
dan menunjukkan hubungan antar variabel dengan dasar teori. Adapun kerangka berfikir dalam penelitian ini adalah
sebagai berikut :

H1

HZ

Gambar 1. Kerangka Berfikir

Pengembangan Hipotesis
Pengaruh Growth Option terhadap Sustainability Performance

Menurut stakeholder theory, perusahaan berkewajiban menciptakan nilai bagi seluruh pemangku kepentingan,
termasuk lingkungan dan masyarakat. Growth Option mencerminkan kemampuan perusahaan untuk berinvestasi pada
peluang ekspansi yang bernilai di masa depan. Growth Option menunjukkan potensi pertumbuhan yang dapat
meningkatkan nilai perusahaan dan mendorong penerapan strategi keberlanjutan jangka panjang. Penelitian terdahulu
menunjukkan bahwa Growth Option yang tinggi memiliki kecenderungan untuk berinvestasi pada inovasi dan praktik
keberlanjutan guna menjaga daya saing jangka panjang (Li et al., 2019). Hal ini diperkuat oleh penelitian Rahman., et al
(2021) yang menunjukkan bahwa perusahaan dengan orientasi pertumbuhan cenderung meningkatkan kinerja
keberlanjutan mereka melalui penerapan teknologi ramah lingkungan dan penguatan tanggung jawab sosial. Berdasarkan
uraian tersebut, hipotesis penelitian dapat dirumuskan sebagai berikut :
Hi: Growth option berpengaruh terhadap sustainability performance

Pengaruh Green Intellectual Capital terhadap Sustainability Performance

Resource-Based View (RBV) oleh Wernerfelt (1984)menjelaskan bahwa keunggulan kompetitif berkelanjutan
diperoleh melalui pemanfaatan sumber daya internal yang bernilai, langka, sulit ditiru, dan tidak tergantikan (valuable,
rare, inimitable, and non-substitutable). Green Intellectual Capital (GIC) merupakan pengembangan dari konsep
intellectual capital yang berorientasi pada tujuan lingkungan, meliputi green human capital, green structural capital, dan
green relational capital (Chen, 2008). Penelitian Asiaei et al. (2022) menunjukkan bahwa GIC memiliki peran penting
dalam meningkatkan kinerja keberlanjutan melalui penerapan environmental management accounting dan pengelolaan
sumber daya yang lebih efisien. Hasil serupa juga ditemukan oleh Yusliza et al. (2020) yang mengonfirmasi bahwa GIC
mendukung pencapaian sustainability performance melalui penguatan budaya inovasi dan tanggung jawab lingkungan
dalam proses bisnis perusahaan. Berdasarkan uraian tersebut, hipotesis penelitian dapat dirumuskan sebagai berikut :
Ha: Green Intellectual berpengaruh terhadap sustainability performance
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C. METODE PENELITIAN

Objek penelitian ini adalah laporan keuangan dan laporan keberlanjutan (sustainability report) dari perusahaan yang
tergabung dalam Indeks SRI-KEHATI dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode tahun 2024. Pemilihan
perusahaan dalam indeks SRI-KEHATI didasarkan pada komitmen tinggi terhadap prinsip keberlanjutan yang mencakup
aspek lingkungan, sosial, dan tata kelola perusahaan. Perusahaan dalam indeks ini dikenal menerapkan praktik bisnis hijau
dan etis, sehingga relevan dengan tujuan penelitian untuk menganalisis pengaruh growth option dan green intellectual capital
terhadap sustainability performance. Selain itu, perusahaan yang tergabung dalam indeks SRI-KEHATI memiliki tingkat
transparansi dan keterbukaan informasi yang baik, terutama dalam penyajian laporan keuangan dan laporan keberlanjutan,
sehingga memudahkan peneliti dalam memperoleh data yang akurat dan dapat dipercaya.

Penelitian ini menggunakan 25 perusahaan sebagai sampel dengan periode pengamatan selama satu tahun, yaitu
tahun 2024. Data penelitian diolah menggunakan aplikasi E-Views 12, dan pengujian hipotesis dilakukan dengan
menggunakan model regresi berganda. Pengolahan data panel dilakukan pemilihan model terbaik dan uji asumsi klasik. Jika
telah memenuhi, kemudian dilakukan uji hipotesis penelitian (Tambun & Sitorus, 2025; Tambun & Sitorus, 2024).

Sustainabilty performance diukur menggunakan skor Sustainability Report Disclosure Index (SDRI) berdasarkan
pedoman Global Reporting Initiative (GRI) dan GRI Standards yang mencakup tiga kategori pengungkapan yaitu ekonomi,
lingkungan dan sosial. Dalam pedoman GRI G4 terdapat total 90 item pengungkapan khusus, terdiri atas 9 item aspek
ekonomi, 34 item aspek lingkungan, dan 48 item aspek sosial. Setiap item pengungkapan diberi nilai 1 jika diungkapkan dan
0 jika tidak diungkapkan. Skor akhir diperoleh dari jumlah total item yang diungkapkan dibagi dengan jumlah keseluruhan
item.

SRDI = s
N

Keterangan:

SRDI = Sustainability Reporting Disclosure Index
K = Jumlah item yang diungkapkan

N = Jumlah item yang diharapkan diungkapkan

Growth option dalam penelitian ini diukur menggunakan rasio pertumbuhan total aset, yaitu selisih antara total aset
tahun berjalan (tahun n) dengan total aset tahun sebelumnya (tahun n—/), kemudian dibagi dengan total aset tahun
sebelumnya (Kamila, 2022) .

Total Aset Tahun n—total aset tahunn—1

Growth option =

total aset tahun n—1

Green intellectual capital diukur melalui tiga dimensi utama, yaitu green human capital (5 indikator), green
structural capital (7 indikator) dan green relational capital (4 indikator). jumlah yang diungkapkan akan dibagi dengan total
seluruh kinerja yang harus diungkapkan. Pengukuran GIC dengan rumus :

Index GIC = —
ndex =%
Keterangan:
Index GIC : Green Intellectual Capital Index
n : Jumlah item yang diungkapkan oleh perusahaan
k : Jumlah item yang terdapat di Green Intellectual Capital

D. ANALISIS DAN PEMBAHASAN

Penelitian ini menggunakan 25 data sampel perusahaan yang tergabung dalam Indeks SRI-KEHATI selama tahun 2024.
Data tersebut kemudian diolah untuk memperoleh hasil pengujian variabel melalui analisis statistik deskriptif. Hasil dari
analisis statistik deskriptif masing-masing variabel disajikan pada Tabel 1 berikut :
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Tabel 1. Hasil Uji Statistik Deskriptif

X1 _Growth Option X2 Green Intellectual C Y _Sustainability P

Mean 0.059352 0.917500 0.951515
Median 0.059000 0.937500 1.000000
Maximum 0.137603 1.000000 1.000000
Minimum 0.001144 0.375000 0.696970
Std. Dev. 0.037787 0.121995 0.091747
Skewness 0.165472 -3.690571 -2.064890
Kurtosis 2.041451 17.05317 5.719174
Jarque-Bera 1.071187 262.4716 25.46770
Probability 0.585322 0.000000 0.000003
Sum 1.483802 22.93750 23.78788
Sum Sq. Dev. 0.034268 0.357188 0.202020
Observations 25 25 25

Sumber : Output E-views 12,2025

Berdasarkan hasil uji statistik deskriptif pada Tabel 1, Growth Option (X1) memiliki nilai rata-rata sebesar 0,059352
dengan nilai maksimum sebesar 0,137603 yang dimiliki oleh PT Bumi Serpong Damai Tbk., dan nilai minimum sebesar
0,001144 yang dimiliki oleh PT Semen Indonesia (Persero) Tbk. Hal ini menunjukkan bahwa rata-rata pertumbuhan aset
perusahaan dalam sampel relatif kecil, dengan variasi yang tidak terlalu besar.

Green Intellectual Capital (X2) memiliki nilai rata-rata sebesar 0,917500, dengan nilai maksimum sebesar 1,000000
yang dimiliki oleh enam perusahaan, yaitu PT Astra International Tbk., PT Bank Central Asia Tbk., PT Bank Negara
Indonesia (Persero) Tbk., PT Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk., PT Bank Tabungan Negara (Persero) Tbk., dan PT
Bank Mandiri (Persero) Tbk. Nilai minimum sebesar 0,375000 dimiliki oleh PT Adi Sarana Armada Tbk. Hasil ini
menggambarkan bahwa sebagian besar perusahaan dalam indeks SRI-KEHATI memiliki tingkat Green Intellectual Capital
yang tinggi, mencerminkan penerapan praktik bisnis hijau dan efisiensi sumber daya yang baik.

Sustainability Performance (Y) memiliki nilai rata-rata sebesar 0,951515 dengan nilai maksimum sebesar 1,000000
yang dimiliki oleh 13 perusahaan, yaitu PT Bank Central Asia Tbk., PT Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk., PT Bank
Rakyat Indonesia (Persero) Tbk., PT Bank Tabungan Negara (Persero) Tbk., PT Bank Mandiri (Persero) Tbk., PT Perusahaan
Gas Negara Tbk., PT Cikarang Listrindo Tbk., PT PP (Persero) Tbk., PT Industri Jamu dan Farmasi Sido Muncul Tbk., PT
Semen Indonesia (Persero) Tbk., PT Telkom Indonesia (Persero) Tbk., PT United Tractors Tbk., dan PT Unilever Indonesia
Tbk. Adapun nilai minimum sebesar 0,696970 dimiliki oleh PT Avia Avian Tbk. Hasil ini menunjukkan bahwa sebagian
besar perusahaan sampel memiliki tingkat pengungkapan sustainability report yang tinggi, sesuai dengan prinsip
keberlanjutan yang menjadi dasar indeks SRI-KEHATTI.

Dalam analisis regresi data panel, uji asumsi klasik tidak diwajibkan secara lengkap seperti halnya regresi OLS. Hal
ini karena karakteristik data panel mampu mengatasi berbagai permasalahan yang umum terjadi pada data cross-sectional.
Gujarati dan Porter (2013) menyatakan bahwa model panel memiliki kemampuan mengontrol heterogenitas dan mengurangi
bias akibat variabel yang terhilang, sehingga tidak memerlukan seluruh rangkaian uji asumsi klasik OLS. Sejalan dengan itu,
Baltagi (2008) menegaskan bahwa regresi panel tidak mengharuskan uji normalitas residual maupun multikolinearitas secara
ketat, karena fokus utama analisis panel berada pada pemilihan model terbaik melalui Uji Chow, Uji Hausman, dan Lagrange
Multiplier. Oleh karena itu, penelitian ini hanya menerapkan pengujian kelayakan model panel serta uji heteroskedastisitas
dan autokorelasi sesuai kebutuhan, tanpa melakukan seluruh uji asumsi klasik secara menyeluruh.
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Tabel 2. Analisis Regresi Data Panel

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C _ Sustainability Performance 0.491757 0.109658 4.484483 0.0002
X1 _Growth Option -0.188899 0.378831 -0.498637 0.6230
X2 Green Intellectual Capital 0.513318 0.117339 4.374651 0.0002
R-squared 0.466070 Mean dependent var 0.951515
Adjusted R-squared 0.417531 S.D. dependent var 0.091747
S.E. of regression 0.070021 Akaike info criterion -2.367876
Sum squared resid 0.107865 Schwarz criterion -2.221611
Log likelihood 32.59846 Hannan-Quinn criter. -2.327309
F-statistic 9.601942 Durbin-Watson stat 1.780692
Prob(F-statistic) 0.001005

Sumber : Output E-views 12, 2024
Berdasarkan tabel 2 diatas, persamaan regresi data panel dapat disusun sebagai berikut :
Y =0.491757 — 0.188899X,: + 0.513318X>

Persamaan tersebut menunjukkan bahwa setiap kenaikan 1 satuan pada Growth Option akan menurunkan
Sustainability Performance sebesar 0.188899, namun pengaruhnya tidak signifikan karena nilai probabilitasnya sebesar
0.6230 > 0.05. Artinya, Growth Option tidak memiliki pengaruh yang berarti terhadap Sustainability Performance.
Sebaliknya, setiap kenaikan 1 satuan pada Green Intellectual Capital akan meningkatkan Sustainability Performance sebesar
0.513318, dan pengaruhnya signifikan karena nilai probabilitasnya 0.0002 < 0.05. Hal ini menunjukkan bahwa Green
Intellectual Capital berpengaruh positif dan signifikan terhadap Sustainability Performance.

Nilai R-squared sebesar 0.466070 menunjukkan bahwa 46,6% variasi Sustainability Performance dapat dijelaskan
oleh Growth Option dan Green Intellectual Capital secara bersama-sama, sedangkan sisanya sebesar 53,4% dijelaskan oleh
variabel lain di luar model penelitian ini. Selain itu, nilai F-statistic sebesar 9.601942 dengan probabilitas 0.001005 < 0.05
mengindikasikan bahwa secara simultan Growth Option dan Green Intellectual Capital berpengaruh signifikan terhadap
Sustainability Performance, sehingga model regresi yang digunakan layak untuk digunakan dalam penelitian.

Pengaruh Growth Option terhadap Sustainability Performance

Pengaruh Growth Option terhadap Sustainability Performance menunjukkan nilai koefisien sebesar —0.188899
dengan nilai probabilitas 0.6230, yang berarti tidak signifikan pada taraf 5%. Hasil ini menunjukkan bahwa Growth Option
tidak berpengaruh terhadap Sustainability Performance, sehingga hipotesis H1 ditolak. Hasil ini tidak sejalan dengan teori
stakeholder, yang berpendapat bahwa perusahaan dengan peluang pertumbuhan tinggi seharusnya lebih memperhatikan
kepentingan para pemangku kepentingan melalui praktik keberlanjutan. Dalam pandangan teori stakeholder, pertumbuhan
perusahaan diharapkan mendorong peningkatan tanggung jawab sosial, lingkungan, dan tata kelola untuk menjaga legitimasi
dan dukungan publik. Namun, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa peningkatan Growth Option tidak diikuti dengan
peningkatan Sustainability Performance, yang mengindikasikan bahwa perusahaan lebih berfokus pada ekspansi aset dan
pertumbuhan ekonomi tanpa diimbangi dengan komitmen keberlanjutan.

Temuan ini juga konsisten dengan penelitian Rosana et al. (2025) yang menemukan bahwa Growth Option tidak
berpengaruh terhadap Sustainability Report (SR). Oleh karena itu, hasil penelitian ini memberikan implikasi bahwa Growth
Option tidak selalu berfungsi menjadi pendorong utama kinerja keberlanjutan. Temuan ini turut memperkaya pengembangan
teori stakeholder dengan menunjukkan bahwa hubungan antara pertumbuhan perusahaan dan komitmen keberlanjutan
bersifat kontekstual serta dapat berbeda pada kondisi empiris tertentu.

Pengaruh Green Intellectual Capital terhadap Sustainability Performance

Hasil pengujian menunjukkan bahwa Green Intellectual Capital (GIC) memiliki koefisien sebesar 0,513318, t-
statistic sebesar 4,374651, dan p-value sebesar 0,0002 (< 0,05). Hal ini berarti GIC berpengaruh positif dan signifikan
terhadap Sustainability Performance, sehingga hipotesis H. diterima. Temuan ini menunjukkan bahwa semakin baik
pengelolaan pengetahuan, keterampilan, dan inovasi karyawan yang berorientasi pada lingkungan, semakin tinggi pula
kinerja keberlanjutan perusahaan. Hasil ini sejalan dengan teori Resource-Based View (RBV) yang menyatakan bahwa
sumber daya internal yang bernilai, langka, sulit ditiru, dan tidak tergantikan dapat menciptakan keunggulan kompetitif
berkelanjutan.

Penelitian ini konsisten dengan Asiaei et al. (2022) dan Yusliza et al. (2020) yang menemukan bahwa GIC berperan
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penting dalam meningkatkan kinerja keberlanjutan melalui efisiensi sumber daya, inovasi, dan budaya tanggung jawab
lingkungan. Berdasarkan hal tersebut, maka dapat disimpulkan bahwa Green Intellectual Capital terbukti menjadi faktor
strategis dalam meningkatkan Sustainability Performance perusahaan.

E. KESIMPULAN DAN SARAN

Berdasarkan hasil penelitian mengenai Pengaruh Growth Option dan Green Intellectual Capital terhadap
Sustainability Performance pada perusahaan yang terdaftar dalam Indeks SRI-KEHATI, dapat disimpulkan bahwa Growth
Option tidak berpengaruh terhadap Sustainability Performance. Temuan ini menunjukkan bahwa peluang pertumbuhan yang
dimiliki perusahaan belum diikuti dengan peningkatan komitmen terhadap keberlanjutan. Perusahaan cenderung lebih
berfokus pada ekspansi aset dan pertumbuhan ekonomi tanpa diimbangi dengan perhatian yang memadai terhadap aspek
sosial, lingkungan, dan tata kelola. Kondisi ini tidak sejalan dengan teori stakeholder yang berpendapat bahwa perusahaan
dengan potensi pertumbuhan tinggi seharusnya lebih memperhatikan kepentingan para pemangku kepentingan dan menjaga
legitimasi publik melalui praktik keberlanjutan. Sebaliknya, Green Intellectual Capital terbukti berpengaruh positif dan
signifikan terhadap Sustainability Performance. Artinya, semakin baik pengelolaan pengetahuan, keterampilan, dan inovasi
karyawan yang berorientasi pada lingkungan, semakin tinggi pula kinerja keberlanjutan yang dicapai perusahaan. Hasil ini
mendukung teori Resource-Based View (RBV) yang menyatakan bahwa sumber daya internal yang bernilai, langka, sulit
ditiru, dan tidak tergantikan dapat menciptakan keunggulan kompetitif berkelanjutan. Dengan demikian, Green Intellectual
Capital menjadi aset tak berwujud yang berperan penting dalam meningkatkan performa keberlanjutan perusahaan serta
memperkuat posisi kompetitif di pasar.

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan. Pertama, sampel hanya mencakup perusahaan dalam Indeks SRI-
KEHATI dengan periode pengamatan satu tahun sehingga belum merepresentasikan dinamika keberlanjutan jangka panjang.
Kedua, variabel independen yang digunakan terbatas pada Growth Option dan Green Intellectual Capital, sehingga belum
mempertimbangkan faktor lain.

Berdasarkan hasil tersebut, perusahaan disarankan untuk memperkuat penerapan Green Intellectual Capital melalui
peningkatan kapasitas sumber daya manusia, inovasi hijau, serta penerapan sistem manajemen yang berorientasi pada
lingkungan. Upaya ini tidak hanya akan meningkatkan Sustainability Performance, tetapi juga memperkuat reputasi
perusahaan di mata investor dan masyarakat. Selain itu, manajemen perlu menyeimbangkan strategi pertumbuhan dengan
tanggung jawab sosial dan lingkungan agar pertumbuhan yang dicapai benar-benar berkontribusi terhadap pembangunan
berkelanjutan. Bagi investor, hasil penelitian ini dapat menjadi bahan pertimbangan dalam menilai perusahaan yang memiliki
komitmen tinggi terhadap pengelolaan sumber daya hijau, karena terbukti berdampak positif terhadap kinerja keberlanjutan.
Sementara bagi peneliti selanjutnya, disarankan untuk memperluas objek penelitian pada sektor atau periode yang berbeda
serta menambahkan variabel mediasi atau moderasi seperti environmental management accounting atau good corporate
governance untuk memperoleh pemahaman yang lebih komprehensif mengenai faktor-faktor yang memengaruhi
Sustainability Performance
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