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daya manusia, serta teknologi yang cukup untuk mengintegrasikan prinsip 

keberlanjutan dalam rantai pasok, produksi, hingga distribusi. Dengan 

demikian, skala usaha yang luas menjadi faktor penentu dalam efektivitas 

dan kedalaman implementasi strategi berbasis nilai tambah. Sebagai 

implikasi praktis, perusahaan berskala besar sebaiknya menjadikan 

SSBEVA sebagai kerangka strategis utama, dan secara aktif 

mengembangkan sistem tata kelola keberlanjutan yang melekat pada 

seluruh unit bisnis untuk menciptakan dampak jangka panjang yang 

terukur bagi seluruh pemangku kepentingan. 

7. Hasil pengujian hipotesis ketujuh mengonfirmasi bahwa Sustainable 

Strategy Based on Economic Value Added (SSBEVA) memiliki pengaruh 

positif dan signifikan terhadap firm value. Strategi keberlanjutan berbasis 

nilai tambah terbukti mampu memperkuat kinerja perusahaan tidak hanya 

dari sisi sosial dan lingkungan, tetapi juga dalam aspek ekonomi. Dalam 

era bisnis kontemporer, perusahaan dituntut untuk tidak hanya fokus pada 

laba semata, melainkan juga memperhatikan integrasi keberlanjutan ke 

dalam model bisnis. SSBEVA memberikan kerangka strategis bagi 

perusahaan untuk menggabungkan tanggung jawab sosial dan penciptaan 

nilai ekonomis secara simultan. Temuan ini menunjukkan bahwa 

penerapan SSBEVA mendukung reputasi perusahaan, meningkatkan 

kepercayaan investor, serta memperluas akses terhadap pasar modal. 

Mengingat potensi strategis SSBEVA dalam mendorong nilai jangka 

panjang, perusahaan perlu menempatkan strategi ini sebagai bagian 
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integral dari agenda korporat dan bukan sekadar pelengkap tanggung 

jawab sosial. 

8. Hasil pengujian hipotesis kedelapan menunjukkan bahwa leverage 

memiliki pengaruh tidak langsung yang positif dan signifikan terhadap 

firm value melalui mediasi SSBEVA. Artinya, leverage menjadi efektif 

dalam menciptakan nilai perusahaan ketika diarahkan untuk mendukung 

strategi keberlanjutan. Ketimbang hanya menjadi sumber risiko keuangan, 

leverage dapat difungsikan sebagai alat pembiayaan strategis untuk 

proyek-proyek berorientasi jangka panjang, seperti pengembangan energi 

terbarukan atau transformasi rantai pasok yang ramah lingkungan. Agar 

manfaat leverage dapat tercapai secara optimal, penting bagi perusahaan 

untuk mengarahkan penggunaan utang pada kegiatan produktif yang 

selaras dengan prinsip SSBEVA. Dengan pendekatan tersebut, leverage 

tidak lagi dipandang sebagai liabilitas semata, melainkan sebagai 

instrumen penciptaan nilai yang mampu memperkuat daya saing 

perusahaan secara berkelanjutan. 

9. Temuan dari hipotesis kesembilan mengindikasikan bahwa net Cash flow 

berpengaruh tidak langsung secara positif dan signifikan terhadap firm 

value melalui SSBEVA. Arus kas bersih memberikan fondasi likuiditas 

yang memungkinkan perusahaan membiayai strategi keberlanjutan tanpa 

menambah beban finansial. Dalam konteks ini, net Cash flow bukan hanya 

mencerminkan kekuatan finansial perusahaan, tetapi juga kapasitas 

strategis untuk menginisiasi perubahan yang bernilai tambah. Ketika 
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kelebihan kas dimanfaatkan untuk mendanai inisiatif SSBEVA seperti 

efisiensi energi, pengurangan emisi, atau keterlibatan sosial perusahaan 

memperkuat posisinya dalam lanskap pasar yang semakin sensitif terhadap 

isu ESG (Environmental, Social, and Governance). Maka dari itu, 

manajemen keuangan diharapkan tidak hanya mempertahankan arus kas 

sehat, tetapi juga mengarahkan alokasinya ke program-program yang 

mampu mengangkat nilai perusahaan secara holistik. 

10. Hasil pengujian hipotesis kesepuluh mengungkapkan bahwa firm size 

memiliki pengaruh tidak langsung yang positif dan signifikan terhadap 

firm value dengan peran mediasi SSBEVA. Perusahaan berskala besar 

memiliki keunggulan dalam hal akses terhadap modal, teknologi, dan 

SDM yang mendukung pengembangan strategi keberlanjutan secara 

sistematis. Skala operasional yang luas memungkinkan perusahaan untuk 

menginternalisasi prinsip keberlanjutan ke dalam seluruh proses bisnisnya 

dari produksi, distribusi, hingga manajemen hubungan dengan pemangku 

kepentingan. Dalam konteks ini, ukuran perusahaan menjadi katalisator 

yang memperkuat efektivitas SSBEVA dalam mendorong penciptaan nilai. 

Sebagai konsekuensinya, perusahaan besar seharusnya tidak hanya 

bergantung pada efisiensi skala, tetapi juga menjadikan SSBEVA sebagai 

fondasi strategis untuk memperluas pengaruh dan meningkatkan nilai 

korporat dalam jangka panjang. 
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6.3 Implikais Penelitian 

6.3.1 Implikasi Teoritis 

Temuan dalam penelitian ini memberikan kontribusi penting dalam 

pengembangan teori keagenan, khususnya dalam menjelaskan dinamika baru 

dalam pengambilan keputusan strategis yang mengintegrasikan keberlanjutan. 

Teori keagenan, sebagaimana dikemukakan oleh Jensen dan Meckling (1976), 

menekankan adanya konflik kepentingan antara pemilik dan manajer akibat 

pemisahan fungsi kepemilikan dan pengelolaan. Dalam konteks ini, manajer 

memiliki kecenderungan untuk memaksimalkan kepentingan pribadi, yang tidak 

selalu selaras dengan tujuan pemegang saham. Penelitian ini memperluas 

kerangka tersebut dengan menunjukkan bahwa penerapan Sustainable Strategy 

Based on Economic Value Added (SSBEVA) mampu mereduksi potensi konflik 

tersebut melalui mekanisme alokasi sumber daya yang lebih bertanggung jawab 

dan bernilai jangka panjang. 

Secara spesifik, arus kas bersih (net Cash flow) ditemukan berperan krusial 

dalam mendukung strategi keberlanjutan dan meningkatkan nilai perusahaan. 

Temuan ini mempertegas bahwa pengelolaan arus kas yang efektif bukan hanya 

memperkuat posisi keuangan perusahaan, tetapi juga berfungsi sebagai alat 

disiplin bagi manajemen. Dalam kerangka keagenan, alokasi net Cash flow ke 

dalam proyek-proyek berkelanjutan membatasi ruang gerak manajer untuk 

melakukan pemborosan, sekaligus memperkuat kepercayaan dari pemangku 

kepentingan. Dengan kata lain, arus kas yang sehat dan diarahkan pada strategi 
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yang bertanggung jawab dapat mengurangi agency cost dan memperbaiki 

hubungan antara agen dan prinsipal dalam jangka panjang. 

Selain itu, penelitian ini mengungkap bahwa leverage tidak semata-mata 

menjadi sumber risiko, melainkan dapat berfungsi sebagai alat disiplin eksternal 

yang efektif. Ketika utang digunakan secara optimal, tekanan dari kewajiban 

pembayaran dapat mendorong manajer untuk meningkatkan efisiensi dan 

menghindari keputusan yang tidak produktif. Temuan ini memperkaya diskursus 

dalam teori keagenan dengan menunjukkan bahwa leverage memiliki peran 

strategis dalam mengurangi konflik insentif dan meningkatkan akuntabilitas 

manajerial, terutama ketika diarahkan pada pembiayaan strategi keberlanjutan 

yang terukur dan bernilai tambah. 

Ukuran perusahaan juga ditemukan memiliki implikasi yang signifikan. 

Perusahaan dengan skala besar umumnya memiliki akses yang lebih luas terhadap 

sumber daya finansial, teknologi, dan manusia. Hal ini memungkinkan mereka 

mengimplementasikan strategi keberlanjutan dengan lebih efektif dan efisien. 

Dalam kerangka keagenan, perusahaan besar cenderung memiliki sistem 

pengawasan internal dan eksternal yang lebih kuat, serta tekanan reputasi yang 

lebih tinggi. Keberadaan sistem tata kelola yang lebih mapan pada perusahaan 

besar berkontribusi dalam menekan biaya keagenan dan mendorong tercapainya 

keselarasan antara kepentingan manajemen dan pemilik modal. Oleh karena itu, 

temuan ini tidak hanya menegaskan pentingnya economies of scale, tetapi juga 

memperlihatkan bahwa skala organisasi memainkan peran strategis dalam 

membentuk perilaku agen yang lebih bertanggung jawab. 
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Lebih jauh, kontribusi paling signifikan dari penelitian ini terletak pada 

konteks kawasan ASEAN. Selama ini, sebagian besar penelitian yang menguji 

hubungan antara leverage, arus kas, ukuran perusahaan, nilai perusahaan, dan 

strategi keberlanjutan masih didominasi oleh studi di negara-negara maju. 

Penelitian ini menghadirkan perspektif baru dari kawasan berkembang yang 

memiliki karakteristik institusional, budaya korporasi, dan struktur kepemilikan 

yang berbeda. Di ASEAN, banyak perusahaan berada di bawah kepemilikan 

keluarga, regulasi belum sepenuhnya harmonis, dan transparansi masih menjadi 

tantangan. Dalam kondisi tersebut, penerapan SSBEVA menghadirkan tantangan 

sekaligus peluang unik. Strategi keberlanjutan bukan hanya menjadi alat pencipta 

nilai, tetapi juga instrumen legitimasi yang memperkuat posisi perusahaan di 

hadapan investor dan regulator. 

Investor di ASEAN juga menghadapi tantangan tersendiri. Di satu sisi, 

kesadaran terhadap isu ESG terus meningkat; namun di sisi lain, infrastruktur tata 

kelola dan mekanisme pengawasan belum sepenuhnya mendukung pengambilan 

keputusan berbasis keberlanjutan. Dalam konteks ini, temuan penelitian 

menunjukkan bahwa investor memiliki peran penting dalam mengawasi dan 

menilai efektivitas strategi keberlanjutan perusahaan, khususnya melalui 

pengawasan atas leverage dan penggunaan arus kas. Dengan demikian, penelitian 

ini tidak hanya memperkaya teori keagenan dari sisi mekanisme internal 

perusahaan, tetapi juga dari sisi hubungan eksternal dengan investor sebagai 

bagian dari struktur pengawasan informal yang krusial di kawasan ASEAN. 
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6.3.2 Implikasi Praktis 

A. Implikasi Bagi Manajerial 

Hasil penelitian ini memberikan sejumlah implikasi manajerial yang 

signifikan dalam konteks pengelolaan keuangan perusahaan, khususnya terkait 

dengan Net Cash flow, Debt to Asset Ratio, ukuran perusahaan, dan nilai 

perusahaan. Keempat aspek tersebut, jika dikelola secara strategis dengan 

pendekatan keberlanjutan berbasis nilai tambah atau Sustainable Strategy Based 

on Economic Value Added (SSBEVA), berpotensi besar dalam mendorong 

peningkatan nilai perusahaan secara berkelanjutan. 

Pertama, pengelolaan leverage atau utang perusahaan perlu diarahkan 

secara lebih strategis dan berorientasi pada keberlanjutan. Penelitian ini 

menunjukkan bahwa leverage bukan semata-mata alat pembiayaan jangka pendek 

atau ekspansi, melainkan juga dapat difungsikan sebagai instrumen untuk 

mendukung inisiatif keberlanjutan perusahaan. Ketika dana hasil pinjaman 

dialokasikan secara tepat, seperti pada proyek-proyek yang berdampak sosial dan 

lingkungan positif, leverage justru mampu meningkatkan nilai perusahaan secara 

signifikan. Oleh karena itu, manajemen keuangan dituntut untuk lebih berhati-hati 

dan transparan dalam menggunakan utang, serta mempertimbangkan berbagai 

alternatif pembiayaan berkelanjutan, seperti green financing dan sustainability 

bonds. Di sisi lain, tingkat leverage juga harus disesuaikan dengan kapasitas 

internal perusahaan untuk melaksanakan strategi keberlanjutan secara efektif, 

guna menghindari risiko kebangkrutan dan menjaga kepercayaan pemangku 

kepentingan. 
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Kedua, arus kas bersih (net Cash flow) menjadi instrumen penting dalam 

mendukung investasi jangka panjang yang berkelanjutan. Perusahaan dengan 

kelebihan arus kas memiliki fleksibilitas untuk mengalokasikan dana ke sektor-

sektor produktif yang mendukung keberlanjutan, seperti efisiensi energi, inovasi 

produk ramah lingkungan, dan pengurangan emisi karbon. Penelitian ini 

menunjukkan bahwa perusahaan yang memanfaatkan kelebihan arus kas untuk 

inisiatif-inisiatif tersebut cenderung memperoleh peningkatan nilai secara lebih 

stabil dan konsisten. Sebaliknya, pengeluaran yang tidak memberikan nilai 

tambah jangka panjang misalnya dividen berlebih atau ekspansi yang tidak terarah 

perlu dikendalikan. Arus kas seharusnya menjadi tulang punggung investasi 

strategis, terutama dalam penguatan daya saing jangka panjang melalui 

transformasi digital dan adopsi teknologi hijau. 

Ketiga, ukuran perusahaan atau firm size memiliki peran penting dalam 

menentukan kapasitas implementasi SSBEVA. Perusahaan berskala besar 

umumnya memiliki akses terhadap sumber daya finansial, teknologi, dan 

operasional yang lebih baik dibandingkan perusahaan kecil. Namun demikian, 

temuan penelitian ini menegaskan bahwa ukuran perusahaan tidak otomatis 

meningkatkan nilai perusahaan kecuali diiringi dengan strategi keberlanjutan yang 

terintegrasi. Dalam konteks ini, perusahaan besar dituntut untuk lebih proaktif dan 

agresif dalam menerapkan prinsip-prinsip keberlanjutan, tidak hanya sebagai 

bentuk tanggung jawab sosial, tetapi juga sebagai sumber keunggulan kompetitif. 

Misalnya, dengan menerapkan standar Environmental, Social, and Governance 

(ESG) yang ketat, perusahaan dapat menarik lebih banyak investor institusional, 
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sekaligus memperkuat posisi mereka di pasar global. Selain itu, skala ekonomi 

yang dimiliki dapat dimanfaatkan untuk menekan biaya operasional melalui 

efisiensi energi dan optimalisasi rantai pasok yang berkelanjutan. 

Terakhir, hasil penelitian ini juga memberikan kontribusi bagi pembuat 

kebijakan dan regulator, khususnya di kawasan ASEAN. Pemerintah dan otoritas 

keuangan memiliki peran strategis dalam memperkuat kerangka regulasi yang 

mendukung implementasi SSBEVA secara luas. Salah satu bentuk dukungan 

kebijakan yang dapat diberikan adalah insentif fiskal, seperti pemotongan pajak 

atau subsidi bagi perusahaan yang menjalankan praktik bisnis berkelanjutan. 

Selain itu, regulasi terkait transparansi keberlanjutan perlu diperkuat, misalnya 

melalui kewajiban pelaporan dampak sosial dan lingkungan dalam laporan 

tahunan perusahaan. Pemerintah juga dapat memfasilitasi akses perusahaan 

terhadap sumber pembiayaan hijau, seperti obligasi hijau dan skema kredit ramah 

lingkungan, guna mendorong investasi yang berorientasi pada keberlanjutan 

jangka panjang. 

 

B. Implikasi bagi Investor dan Pasar Modal 

Temuan penelitian ini memberikan kontribusi penting dalam memperluas 

perspektif pengambilan keputusan investasi, khususnya dengan menekankan 

urgensi integrasi faktor keberlanjutan dalam penilaian kelayakan investasi. Bagi 

investor di kawasan ASEAN, hasil penelitian ini menggarisbawahi bahwa 

perusahaan yang menerapkan Sustainable Strategy Based on Economic Value 

Added (SSBEVA) memiliki peluang lebih besar untuk menciptakan dan 

mempertahankan nilai jangka panjang. Hal ini menandakan bahwa kinerja 



268 

 

 

 

keuangan yang solid saja tidak lagi mencukupi sebagai dasar pertimbangan utama 

dalam keputusan investasi. Komitmen perusahaan terhadap keberlanjutan yang 

tercermin dalam praktik pengelolaan leverage, alokasi arus kas, dan optimalisasi 

ukuran perusahaan untuk tujuan berkelanjutan merupakan indikator penting dari 

ketahanan dan daya saing jangka panjang. 

Pertimbangan kedua yang muncul dari penelitian ini adalah perlunya 

pergeseran paradigma dalam analisis investasi. Investor disarankan untuk secara 

aktif mengadopsi kriteria keberlanjutan sebagai faktor fundamental dalam 

evaluasi portofolio. Penilaian terhadap bagaimana perusahaan memanfaatkan 

leverage dan net Cash flow untuk mendukung strategi keberlanjutan perlu 

dijadikan bagian integral dari proses analisis. Selain itu, dorongan terhadap 

peningkatan transparansi dalam pelaporan keberlanjutan menjadi sangat krusial. 

Investor membutuhkan akses terhadap informasi yang kredibel dan terstandar 

mengenai dampak sosial, lingkungan, dan tata kelola ESG, agar mereka dapat 

melakukan evaluasi yang lebih holistik terhadap implikasi keberlanjutan terhadap 

nilai perusahaan (firm value). 

Selanjutnya, hasil penelitian ini juga membuka peluang bagi 

pengembangan instrumen pasar keuangan yang lebih adaptif terhadap isu 

keberlanjutan. Salah satu langkah strategis yang dapat diambil adalah 

pengembangan indeks saham berbasis keberlanjutan di tingkat regional ASEAN. 

Indeks semacam ini akan berfungsi sebagai referensi investasi yang dapat 

memudahkan investor dalam mengidentifikasi perusahaan-perusahaan dengan 

rekam jejak keberlanjutan yang kuat, serta memberikan sinyal positif kepada pasar 
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terhadap pentingnya praktik bisnis yang bertanggung jawab secara sosial dan 

ekologis. 

Akhirnya, integrasi SSBEVA ke dalam strategi bisnis dan investasi tidak 

hanya mencerminkan respons terhadap tekanan moral atau tuntutan regulatif, 

tetapi juga merupakan pendekatan bisnis yang visioner dan rasional. Strategi 

keberlanjutan yang berbasis nilai tambah memiliki implikasi langsung terhadap 

peningkatan nilai perusahaan dalam jangka panjang. Oleh karena itu, manajemen 

perusahaan, regulator, dan investor perlu menyadari bahwa pengelolaan variabel 

keuangan seperti leverage, arus kas, dan ukuran perusahaan yang diarahkan secara 

konsisten kepada keberlanjutan dapat menciptakan keunggulan kompetitif yang 

berkelanjutan. Dalam konteks tantangan global yang semakin kompleks termasuk 

ketidakpastian ekonomi, krisis iklim, dan tekanan sosial pendekatan ini tidak 

hanya relevan tetapi juga mendesak untuk diadopsi secara luas di seluruh kawasan 

ASEAN. 

 

6.4 Keterbatasan Penelitian 

Walaupun penelitian ini memberikan kontribusi teoritis dan praktis yang 

signifikan terhadap kajian keberlanjutan berbasis nilai tambah di kawasan 

ASEAN, terdapat sejumlah keterbatasan yang perlu diakui secara kritis demi 

menjaga objektivitas ilmiah serta sebagai landasan untuk penelitian lanjutan. 

Pertama, ruang lingkup temporal dalam penelitian ini dibatasi pada periode 

pengamatan tahun 2019 hingga 2023. Rentang waktu tersebut mencerminkan 

dinamika ekonomi yang cukup kompleks, mengingat mencakup fase pra-pandemi, 

masa krisis akibat COVID-19, dan fase awal pemulihan ekonomi global. 
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Meskipun periode ini sangat relevan dalam mengkaji resiliensi strategi 

keberlanjutan perusahaan, keterbatasan temporal ini dapat mengurangi 

generalisasi hasil karena tidak mencakup dinamika struktural jangka panjang yang 

mungkin mempengaruhi hubungan antara variabel leverage, arus kas, ukuran 

perusahaan, dan nilai perusahaan. Dengan demikian, interpretasi hasil harus 

mempertimbangkan konteks waktu yang relatif sempit, yang dapat membatasi 

pemahaman terhadap tren keberlanjutan yang bersifat siklikal atau struktural 

dalam horizon yang lebih panjang. 

Kedua, penelitian ini menggunakan sampel terbatas pada 100 perusahaan 

di kawasan ASEAN yang diketahui menerapkan prinsip-prinsip ESG. Meskipun 

pemilihan sampel tersebut dilakukan secara purposif untuk menangkap dinamika 

perusahaan yang relevan dengan strategi SSBEVA, keterbatasan jumlah dan 

keragaman sektor industri dalam sampel dapat menimbulkan potensi bias seleksi. 

Perusahaan yang telah mengadopsi ESG cenderung memiliki kapasitas manajerial 

dan akses terhadap sumber daya yang lebih baik dibandingkan perusahaan lain. 

Oleh karena itu, hasil penelitian ini tidak dapat dengan serta-merta digeneralisasi 

ke seluruh populasi perusahaan di ASEAN, terutama bagi perusahaan kecil dan 

menengah yang belum memiliki infrastruktur atau kebijakan keberlanjutan yang 

mapan. 

Ketiga, model penelitian ini tidak secara eksplisit mengontrol pengaruh 

faktor-faktor makroekonomi eksternal, seperti inflasi, tingkat suku bunga, 

pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PDB), dan stabilitas nilai tukar, yang 

secara teoritis dan empiris dapat mempengaruhi kinerja keuangan dan strategi 
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investasi perusahaan. Ketidakhadiran variabel-variabel makro tersebut berpotensi 

menimbulkan masalah omitted variable bias dalam model estimasi yang 

digunakan. Dalam konteks kawasan ASEAN yang memiliki keragaman kondisi 

ekonomi antarnegara, dinamika makroekonomi nasional sangat mungkin 

mempengaruhi keputusan leverage, pengelolaan arus kas, serta nilai pasar 

perusahaan. Oleh karena itu, interpretasi terhadap pengaruh masing-masing 

variabel dalam model ini perlu dilakukan secara hati-hati, dengan 

mempertimbangkan kemungkinan adanya faktor eksternal yang tidak teramati 

dalam analisis ini. 

Terakhir, karena fokus penelitian terbatas pada perusahaan-perusahaan di 

kawasan ASEAN, generalisasi hasil ke konteks geografis lain terutama negara 

dengan struktur kelembagaan, tingkat perkembangan ekonomi, dan kebijakan 

keberlanjutan yang berbeda perlu dilakukan dengan penuh kehati-hatian. 

Perbedaan dalam sistem regulasi, dukungan kebijakan fiskal, serta budaya 

korporasi dapat memengaruhi efektivitas strategi keberlanjutan dan hubungannya 

terhadap nilai perusahaan. Dengan demikian, relevansi temuan ini di luar konteks 

ASEAN masih perlu diuji melalui studi komparatif antar-wilayah. 

 

6.5 Agenda Penelitian Mendatang  

Merujuk pada sejumlah keterbatasan yang telah diidentifikasi dalam 

penelitian ini yakni terbatasnya cakupan temporal pada periode 2019–2023, 

terbatasnya jumlah sampel pada 100 perusahaan yang telah menerapkan prinsip 

ESG, serta absennya variabel makroekonomi dalam model analisis diperlukan 

arah penelitian lanjutan yang lebih komprehensif dan reflektif terhadap 
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kompleksitas dinamika keberlanjutan dalam konteks korporasi. Agenda penelitian 

ke depan tidak hanya ditujukan untuk memperbaiki kekurangan teknis 

metodologis, tetapi juga untuk memperluas horizon keilmuan dan menghasilkan 

temuan yang lebih aplikatif lintas konteks geografis, sektoral, dan pendekatan 

epistemologis. 

Pertama, arah riset yang sangat relevan adalah penelitian komparatif lintas 

negara. Studi masa depan perlu memperluas ruang lingkup empiris ke luar 

kawasan ASEAN, dengan memasukkan perusahaan-perusahaan dari wilayah lain 

seperti Eropa Barat, Amerika Utara, dan negara-negara berkembang di Afrika 

maupun Asia Selatan. Perbandingan ini bertujuan untuk menguji konsistensi dan 

validitas eksternal dari hubungan antara leverage, net Cash flow, ukuran 

perusahaan, penerapan SSBEVA, dan firm value di bawah kerangka kebijakan 

dan struktur ekonomi yang berbeda. Kawasan-kawasan tersebut memiliki variasi 

yang mencolok dalam hal regulasi keberlanjutan, tingkat keterbukaan pasar 

modal, serta norma institusional, yang semuanya berpotensi memoderasi atau 

memperkuat hubungan antarvariabel yang ditemukan dalam penelitian ini. 

Melalui pendekatan komparatif, akan diperoleh pemahaman yang lebih utuh 

mengenai bagaimana strategi keberlanjutan berinteraksi dengan struktur ekonomi 

makro dan kelembagaan pada tingkat global. 

Kedua, penambahan dimensi makroekonomi dalam kerangka penelitian 

sangat penting untuk meningkatkan validitas model. Penelitian mendatang 

sebaiknya mengintegrasikan variabel-variabel makro seperti pertumbuhan 

ekonomi, inflasi, suku bunga, volatilitas nilai tukar, serta indeks ketidakpastian 
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ekonomi (economic policy uncertainty index), yang secara teoretis dan empiris 

dapat memengaruhi perilaku korporasi dalam mengelola leverage, arus kas, serta 

strategi keberlanjutan. Dengan demikian, model penelitian tidak hanya 

mencerminkan dinamika internal perusahaan, tetapi juga memperhitungkan 

pengaruh sistemik yang berasal dari lingkungan eksternal. 

Ketiga, agenda penelitian berikutnya disarankan untuk menerapkan 

pendekatan mixed-method, dengan mengombinasikan analisis kuantitatif berbasis 

data sekunder dan metode kualitatif melalui wawancara mendalam atau survei 

terhadap para pengambil keputusan di perusahaan, investor institusional, serta 

regulator. Pendekatan ini akan memungkinkan eksplorasi mendalam terhadap 

motivasi, hambatan, dan strategi subjektif yang mendasari adopsi SSBEVA dalam 

praktik bisnis nyata. Melalui triangulasi data, penelitian tidak hanya akan 

menghasilkan temuan statistik yang robust, tetapi juga wawasan kontekstual yang 

memperkaya pemahaman teoretis dan kebijakan. Misalnya, melalui wawancara 

dengan manajer keuangan, dapat diperoleh penjelasan tentang bagaimana mereka 

menyeimbangkan tekanan pasar dengan komitmen keberlanjutan; sementara 

perspektif investor dapat memperjelas bagaimana mereka menilai dampak jangka 

panjang dari praktik ESG terhadap nilai perusahaan. 

Selain itu, memperluas cakupan sektor industri dalam penelitian juga 

menjadi agenda penting. Studi masa depan dapat mengkaji perbedaan 

implementasi SSBEVA antar sektor misalnya antara sektor energi, manufaktur, 

dan keuangan karena masing-masing sektor memiliki profil risiko dan 

karakteristik struktur biaya yang berbeda dalam merespons tuntutan keberlanjutan. 
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Demikian pula, keterlibatan perusahaan kecil dan menengah (UKM) dalam 

analisis perlu ditingkatkan, mengingat kontribusi mereka yang signifikan terhadap 

ekonomi kawasan namun dengan kapasitas adaptasi terhadap strategi 

keberlanjutan yang relatif terbatas. 

Dengan demikian, agenda penelitian ke depan perlu diarahkan pada 

pendekatan lintas-batas (cross-border), lintas-level (micro–macro integration), 

serta lintas-metode (quantitative–qualitative integration), guna membangun 

pemahaman yang lebih menyeluruh dan transformatif mengenai bagaimana 

keberlanjutan berbasis nilai tambah dapat diinstitusionalisasikan secara efektif 

dalam kerangka manajemen keuangan modern. Melalui strategi penelitian yang 

lebih luas dan mendalam ini, diharapkan tercipta kontribusi ilmiah yang lebih kuat 

sekaligus rekomendasi kebijakan yang relevan dan kontekstual bagi pelaku usaha, 

investor, serta pembuat kebijakan di berbagai wilayah dunia.                                                      
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