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Abstrak
 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh praktik keberlanjutan, yang diukur dengan kinerja dan

pengungkapan keberlanjutan, terhadap biaya utang perusahaan-perusahaan di ASEAN, menggunakan

sampel 1443 observasi perusahaan non-keuangan yang terdaftar di bursa-bursa ASEAN dari 2004 hingga

2019. Bukti empiris penelitian ini memberikan hasil campuran bahwa perusahaan-perusahaan ASEAN yang

menerapkan praktik keberlanjutan memperoleh biaya utang yang lebih rendah. Meskipun peminjam

mengikutsertakan informasi terkait praktik keberlanjutan perusahaan-perusahaan ASEAN yang diukur

melalui pengungkapan dalam evaluasi kredit mereka, para peminjam tidak menganggap praktik

keberlanjutan yang diukur melalui kinerja sebagai signifikan. Hal ini mungkin dikarenakan beberapa

informasi penting yang terdapat dalam pengungkapan keberlanjutan tetapi tidak terdapat dalam nilai kinerja

keberlanjutan. Meski demikian, penelitian ini juga menemukan bahwa praktik keberlanjutan yang diukur

melalui pengungkapan dapat memperkuat hubungan negatif antara praktik keberlanjutan yang diukur

dengan kinerja dan biaya utang perusahaan-perusahaan di ASEAN, yang mungkin diakibatkan oleh

hubungan komplementer antara kinerja keberlanjutan dan pengungakapan keberlanjutan sebagai dua

pengukuran praktik keberlanjutan. Selanjutnya, penelitian ini menemukan bukti lemah bahwa hubungan

negatif tersebut diperkuat oleh karakteristik keberlanjutan negara, yang mengindikasikan hubungan

substitusi antara praktik keberlanjutan tingkat negara dan perusahaan. Selayaknya, hubungan negatif ini

tidak lebih kuat bagi perusahaan di industri sensitif, yang terkait dengan ekspektasi tinggi para pemangku

kepentingan terhadap perusahaan-perusahaan ini sebagai respon terhadap tindakan perusahaan yang

berbahaya bagi lingkungan. Terakhir, terdapat hasil campuran bahwa tata kelola perusahaan memperkuat

hubungan negatif tersebut. Hasil utama penelitian ini telah diuji dengan beberapa tes sensitivitas.

<hr>

This study aims to examine the effect of sustainability practices, measured by sustainability performance

and disclosure, on the cost of debt of ASEAN firms, using a sample of 1,443 observations of non-financial

listed firms in ASEAN from 2004 to 2019. The empirical evidence of this study provides mixed results that

ASEAN firms who implement sustainability practices would benefit from a lower cost of debt. Albeit

debtholders incorporate sustainability practices information of ASEAN firms measured by disclosure in

their credit evaluation, they do not find sustainability practices measured by performance to be significant. It

is probable there is some crucial information apparent in sustainability disclosure that is not apparent in

sustainability performance scores. Nevertheless, this study also documents ASEAN firms' sustainability

practices measured by disclosure to strengthen the negative association between their sustainability practices

measured by performance and their cost of debt, possibly due to the complementary relationship between

sustainability performance and sustainability disclosure as two measures of sustainability practices.

Subsequently, this study finds weak evidence that such a negative relationship is strengthened by country

sustainability characteristics, which indicates a prevailing substitute relationship between firm-level and
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country-level sustainability practices. Similarly, this negative relationship is not more pronounced for firms

in sensitive industries, which might be related to the immense expectations imposed by stakeholders to these

firms as a response to their environmentally harmful practices. Lastly, this study finds mixed results that

corporate governance strengthens the impact of sustainability practices on the cost of debt. The primary

findings of this study are robust to several sensitivity tests.


