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ABSTRAK 

Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk mengetahui ada atau tidaknya 

perilaku herding dilihat dari nilai debt to equity ratio, pengaruh sustainability 
report terhadap kinerja perusahaan dan menentukan perusahaan leader atau 

followers yang lebih baik dalam kinerja perusahaan. Perilaku herding yang 

diamati dalam penelitian ini adalah antar perusahaan di lima negara. Jumlah 
perusahaan secara keseluruhan adalah 127 antara lain adalah Indonesia (37 

perusahaan), Malaysia (18 perusahaan), Singapura (29 perusahaan), Thailand (30 
perusahaan) dan Filipina (10 perusahaan) dengan periode pengamatan yaitu 2018 

hingga 2022. Untuk mengukur pengungkapan sustainability report yaitu dengan 

membuat checklist yang didasarkan pada kesesuaian pengungkapan dari 91 
indikator. Kinerja perusahaan diproksikan dengan Tobin’s Q, return on asset dan 

net profit margin, sedangkan kontrol dari penelitian ini diproksikan dengan total 
aset dan usia perusahaan. Metode analisis yang digunakan pada penelitian ini 

yaitu dengan pengukuran indeks herding manager dan metode SEM – PLS. Dari 

hasil pengujian ditemukan bahwa terjadi perilaku herding struktur modal di lima 
negara pengamatan, pengungkapan sustainability report berpengaruh positif 

terhadap return on asset dan Tobin’s Q. Sedangkan pengungkapan sustainability 
report tidak berpengaruh terhadap net profit margin. Lalu dari hasil pengujian 

terbukti bahwa perusahaan leader lebih baik daripada perusahaan followers dalam 

kinerja perusahaan. Adanya pengungkapan informasi secara terbuka yaitu 
sustainability report, stakeholder akan meningkatkan nilai kepercayaan yang 

tinggi terhadap perusahaan sehingga stakeholder memberikan dukungan penuh 
terhadap operasi perusahaan dengan salahsatunya melalui peningkatan investasi, 

dalam hal tersebut masih relevan dengan teori stakeholder. Perusahaan juga 

memberikan sinyal berupa informasi aktivitas yang telah dilakukan oleh 
manajemen berupa pengelolaan struktur modal dan pengungkapan sustainability 

report untuk mewujudkan kepentingan pemilik. Apabila sinyal yang diberikan 
baik, maka terjadinya kenaikan harga saham dan peningkatan profitabilitas akan 

mencerminkan  peningkatkan kinerja perusahaan dan citra perusahaan. Hal ini 

masih relevan juga dengan teori sinyal.  

Kata kunci: teori stakeholder, teori sinyal, perilaku herding, pengungkapan 

sustainability report, kinerja perusahaan. 



 

 

 

ABSTRACT 

This research was conducted with the aim of determining the presence or absence 

of herding behavior seen from the value of the debt to equity ratio, the effect of 
sustainability reports on firm performance and determining the company's leader 

or followers who are better in firm performance. The herding behavior observed 

in this study was between companies in five countries. The total number of 
companies is 127, including Indonesia (37 companies), Malaysia (18 companies), 

Singapore (29 companies), Thailand (30 companies) and the Philippines (10 
companies) with an observation period of 2018 to 2022. To measure the 

disclosure of sustainability reports is to make a checklist based on the 

sustainability of disclosures from 91 indicators. The firm's performance is proxied 
by Tobin's Q, return on assets and net profit margin, while the control from this 

study is proxied by the company's total assets and age. The analytical method used 
in this study is by measuring the herding manager index and the SEM – PLS 

method. From the test results, it was found that there was a herding behavior of 

capital structure in five observation countries, the disclosure of sustainability 
reports had a positive effect on return on assets and Tobin's Q. While the 

disclosure of sustainability reports did not affect net profit margins. Then from the 
test results it is proven that company leaders are better than company followers in 

firm performance. The existence of open disclosure of information, namely 

sustainability reports, stakeholders will increase the value of high trust in the 
company so that stakeholders provide full support for the company's operations 

with one of them through increased investment, in which case it is still relevant to 
stakeholder theory. The company also provides signals in the form of information 

on activities that have been carried out by management in the form of capital 

structure management and disclosure of sustainability reports to realize the 
interests of owners. If the signal given is good, then the increase in stock price and 

increased profitability will reflect an increase in company performance and 

company image. This is still relevant also to signal theory.  

Keywords: stakeholder theory, signal theory, herding behavior, sustainability 

report disclosure, company performance. 
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