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Abstract

Increasing environmental problems have made the concept of sustainability in Indonesia more popular. The
sustainability concept has successfully invited companies to carry out sustainability reporting every year. This
research analyses the influence of economic, environmental, social and governance disclosures on company
financial performance. This research chooses ROA as the dependent variable and economic, environmental,
social, and governance aspects as independent variables. The population used is companies in the non-financial
sector listed on the Indonesia Stock Exchange for 2017 - 2022. Using the purposive sampling method resulted in
30 companies as research samples with the condition that the companies publish annual and sustainability
reports. Data analysis in this test utilises panel data regression analysis using STATA 15 software. The test results
state that economic, environmental, and social aspects do not affect financial performance. In contrast,
governance aspects have a significant negative effect on financial performance with implications that can be done
when you want to know the financial performance of a company, investors must consider the governance aspect.

Keywords: economic disclosure; environmental disclosure; financial performance; governance disclosure; social
disclosure.

PENDAHULUAN

Kamus Besar Bahasa Indonesia (KBBI) mengartikan perusahaan adalah proses suatu kegiatan usaha
seperti memproduksi barang, berdagang, menyediakan jasa, atau lainnya untuk mencari laba. Laba
perusahaan memberikan informasi kepada pengguna untuk memahami potret kinerja keuangan
perusahaan dalam waktu yang spesifik. Kinerja keuangan suatu perusahaan merupakan gaya menelaah
yang dilakukan untuk mengetahui posisi perusahaan dalam menerapkan aturan praktik keuangan yang
baik dan benar (Fahmi, 2013). Perusahaan yang ingin memahami kinerja keuanganya dapat melakukan
analisis laporan keuangan. Analisisnya dilakukan dengan membandingkan Kkinerja keuangan tahun
sebelumnya dengan tahun berjalan, apakah perusahaan mengalami kenaikan atau penurunan. Bentuk
analisis keuangan yang dilakukan salah satunya dengan melakukan perhitungan rasio profitabilitas
berdasarkan Return on Asset (ROA). ROA merupakan rasio yang menunjukkan keterlibatan aset dalam
menciptakan laba bersih perusahaan. ROA dianggap sebagai ukuran keberhasilan dalam menghasilkan
keuntungan perusahaan (Amelia dan Sunarsi, 2020). ROA memiliki banyak keistimewaan diantaranya
dapat mengukur laba keseluruhan perusahaan. ROA juga digunakan oleh head manajer untuk
memeriksa penilaian setiap divisi dalam perusahan.

Selain kinerja keuangan, perusahaan juga memiliki fokus lainya karena dalam beberapa dekade terakhir
investor semakin tertarik pada pembangunan berkelanjutan. Pembangunan berkelanjutan (sustainability
development) berarti proses untuk mencapai keberlanjutan. Keberlanjutan dan pembangunan
berkelanjutan menurut Elkington (1998) merupakan pendekatan Triple Bottom Line atau yang dikenal
dengan istilah People, Planet, dan Profit. Sedangkan Dylick dan Hockerts (2002) menjelaskan bahwa
keberlanjutan sebagai cara operasional perusahaan yang harus mempertimbangkan imbas economy,
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environmental, dan social terhadap masyarakat dan pada pemangku kepentingan. Konsep keberlanjutan
pertama kali dikembangkan oleh Word Commision on Environmental and Development (WCED) tahun
1987 yang mendefinisikan bahwa keberlanjutan mengacu pada pemenuhan kebutuhan saat ini tanpa
mengorbankan kemampuan generasi mendatang untuk memenuhi kebutuhan mereka. Keberlanjutan
dapat berupa strategi, kebijakan, dan tindakan yang dilakukan perusahaan tanpa memberikan dampak
negatif terhadap masa depanya. Perusahaan biasa melakukan pengungkapan keberlanjutan yang
dibuktikan oleh adanya sustainability report. Sustainbility Report (SR) adalah mekanisme yang di mana
perusahaan bekerja untuk menetapkan tujuan, mengukur kinerja, dan mengelola perubahan menuju
perekonomian global (Fuadah et al., 2018). SR adalah alat komunikasi antara perusahaan dan pemangku
kepentingan, termasuk Kinerja keuangan dan non keuangan yang memungkinkan terjadi pertumbuhan
berkepanjangan (Fuadah et al., 2018).

Dalam waktu 3 tahun mulai 2018-2020 total pelaporan keberlanjutan mengalami peningkatan.
Berdasarkan sumber ESG intellegence pengungkapan pada sektor non keuangan pada tahun 2018
sejumlah 46 perusahaan, tahun 2019 sejumlah 74 perusahaan, dan tahun 2020 sejumlah 108 perusahaan.
Sesuai dengan objek dalam penelitian ini yaitu sektor non keuangan dipilih karena sektor non keuangan
mengalami kenaikan jumlah perusahaan yang melaporkan keberlanjutan. Laporan keberlanjutan ini
mengkomunikasikan terkait kinerja ekonomi, lingkungan, sosial, tata kelola perusahaan (Fuadah et al.,
2018). Sementara itu, beberapa masalah dapat terjadi ketika perusahaan tidak menerapkan prinsip
keberlanjutan. Dalam aspek economic, akan terjadi kerugian ekonomi sebesar $10.6 triliun akibat
degradasi lingkungan. Dalam aspek environmental, terjadinya emisi Gas Rumah Kaca (GRK).
Berdasarkan target penurunan GRK dalam data ROAdmap keuangan berkelanjutan Indonesia tahun
2015-2019, nilai penurunan sangat rendah terutama pada sektor non keuangan yang tercermin
penurunan 3,8% untuk sektor energi dan lahan gambut, penurunan 1,8% untuk sektor industri. Dalam
aspek social, ada konflik sosial seperti pada PT Caltex Pacific Indonesia (CPI) di provinsi Riau yang
bermasalah pada operasional, lingkungan dan sosialnya sehingga masyarakat menuntut kompensasi
hingga DPR. Dalam aspek governance, pada tahun 2017 OJK menutup 70% gerai Bank Perkreditan
Rakyat (BPR) dengan alasan buruknya pelayanan dan tata kelola perusahaan.

Uraian diatas memberikan pengertian bahwa praktik keberlanjutan memiliki dampak yang negatif
apabila tidak dilakukan oleh perusahaan. Praktik keberlanjutan di Indonesia umumnya mengikuti
pedoman GRI (Global Reporting Initiative). GRI adalah sebuah organisasi yang telah mengembangkan
standar pengukuran SR khususnya di Indonesia yang digunakan oleh hampir semua perusahaan sebagai
pedoman pembuatan publikasi SR perusahaan (Habib, 2017). Dalam penelitian ini meneliti periode
2017-2022 dikarenakan standar GRI yang dipakai adalah standar GRI 2016 yang mulai dioperasikan
tahun 2017.

Tabel 1 merupakan tabel jumlah pengungkapan dan besaran ROA yang ada di perusahaan-perusahaan
tersebut. Tingginya jumlah pengungkapan tidak menjamin adanya kenaikan ROA. Pada PT AKR
Corporindo Tbk terjadi kenaikan ROA dari 2017-2018, 2018-2020, 2021-2022 dengan kenaikan
pengungkapan pada aspek keberlanjutan. Akan tetapi pada tahun 2020-2021 mengalami penurunan
padahal pengungkapan yang dilakukan juga meningkat. PT. Petrosea Tbhk mengalami kestabilan ROA
dan peningkatan ROA pada tahun 2017-2018 dan 2021-2022 dilihat dari pengungkapan aspek
keberlanjutan PT. Petrosea Tbk hampir meningkat setiap tahunya akan tetapi 2020-2021 mengalami
penurunan. PT. Bukit Asam Thk mengalami peningkatan pada 2017-2018, 2020-2021, 2021-2022 yang
bersamaan dengan peningkatan pada pengungkapan aspek keberlanjutanya pada tahun 2018 dan 2022
sedangkan pada 2021 terjadi penurunan pengungkapan aspek keberlajutan.

Dalam hal ini membuktikan bahwa ada ketidakstabilan pengaruh antara aspek-aspek dalam
keberlanjutan terhadap kinerja keuangan perusahaan. Selain itu, hasil penelitian terdahulu juga
mengungkapkan hal sama. Ada ketidakstabilan antara hasil yang satu dengan yang lainya. Oleh karena
itu, penulis tertarik untuk mengkaji pengaruh pengungkapan economic, environmental, social,
governance terhadap kinerja keuangan perusahaan yang diproksikan oleh ROA dengan objek penelitian
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berfokus pada perusahaan dengan sektor non keuangan terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan
periode penelitian mulai tahun 2017-2022.

Tabel 1.
PERHITUNGAN ROA DAN PENGUNGKAPAN SR
Kode Tahun ROA Economic Environmental Social Governance
AKRA 2017 7% 69% 27% 43% 59%
AKRA 2018 8% 69% 27% 46% 59%
AKRA 2019 3% 63% 24% 46% 59%
AKRA 2020 5% 69% 33% 51% 70%
AKRA 2021 5% 94% 91% 70% 89%
AKRA 2022 9% 94% 79% 68% 64%
PTRO 2017 3% 50% 21% 14% 48%
PTRO 2018 4% 63% 42% 35% 50%
PTRO 2019 6% 63% 42% 41% 50%
PTRO 2020 6% 81% 61% 62% 82%
PTRO 2021 6% 69% 36% 57% 55%
PTRO 2022 7% 69% 64% 54% 64%
PTBA 2017 20% 38% 21% 14% 57%
PTBA 2018 21% 88% 58% 78% 61%
PTBA 2019 16% 69% 67% 54% 59%
PTBA 2020 10% 81% 79% 78% 68%
PTBA 2021 22% 69% 76% 46% 100%
PTBA 2022 28% 94% 88% 89% 64%

Sumber: Laporan masing-masing perusahaan (data diolah)
KAJIAN PUSTAKA DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS

Stakeholder Theory

Teori stakeholder sering digunakan sebagai dasar penelitian keberlanjutan. Freeman (1984)
menjelaskan bahwa stakeholder memengaruhi keberhasilan atau kegagalan suatu perusahaan.
Perusahaan selalu berusaha untuk memenuhi harapan dan kebutuhan stakeholder serta membangun
hubungan baik melalui identifikasi, menilai, dan evaluasi stakeholder dengan tujuan kepentingan
perusahaan dalam jangka panjang (Freeman, 2010). Salah satu strategi perusahaan untuk menjaga
hubungan dengan para stakeholder adalah dengan menerbitkan laporan keberlanjutan (Purba et al.,
2020). Ketika stakeholder puas dengan hasil sustainability report dan tata kelola perusahaan, maka
perusahaan dapat meningkatkan Kkinerja keberlanjutan (Clarkson et al., 2008) yang pada akhirnya
mengarah pada peningkatan kinerja keuangan.

Teori Legitimasi

Teori Legitimasi berarti tidak ada organisasi yang mempunyai hak paten, namun bisnis harus bertindak
sesuai dengan persetujuan dari masyarakat (Meutia, 2022). Legitimasi mengacu pada arti “lisensi”
(Deegan, 2002) yang memberikan izin kepada sumber daya perusahaan agar menjalankan bisnis yang
sukses. Perusahaan dapat bertahan dan tumbuh ketika legitimasi selesai didapatkan (Ahn dan Park,
2018). Legitimasi muncul dari penyelarasan perilaku terhubung dengan norma sosial (Suchman, 1995).
Teori legitimasi mendorong perusahaan untuk terus memastikan bahwa operasi aktivitasnya diterima
sebagai hak yang sah oleh lingkungan setempat (Deegan, 2004).

Teori legitimasi ini menyatakan dalam suatu perusahaan beroperasi harus menjaga agar aktivitasnya
sesuai dengan nilai dan norma lingkungan internalnya, dengan harapan perusahaan dapat meberikan
legitimasi perusahaan di mata masyarakat. Beberapa bukti menyatakan ada perbedaan antara nilai-nilai
perusahaan dan nilai-nilai masyarakat. Perbedaan ini memengaruhi kemampuan suatu perusahaan untuk
melanjutkan kegiatan usahanya. Salah satu cara untuk mengurangi kesenjangan ini adalah dengan
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mengungkapan praktik lingkungan, sosial, dan tata kelola. Dunia usaha harus menciptakan keselarasan
antara nilai sosial dan norma yang berlaku di masyarakat (Dowling dan Pfeffer, 1975) dengan cara ini,
perusahaan mendapatkan reputasi di masyarakat dan memengaruhi unggulnya Kinerja perusahaan
(Safriani & Utomo, 2020).

Kinerja Keuangan

Menurut Fahmi (2013), kinerja keuangan adalah hasil pelaksanaan peraturan keuangan yang telah
diketahui dan dianalisis. Analisis kinerja keuangan perusahaan didapatkan melalui evaluasi kinerja
masa lalu dan memprediksi masa depan dan langkah terakhir melakukan evaluasi kembali kinerja
keuangan perusahaan (Hutabarat, 2021). Analisis rinci terhadap laporan diperlukan untuk mendapatkan
gambaran yang jelas mengenai Kinerja keuanganya. Dalam penelitian ini dilakukan analisis melalui
rasio profitabilitas dengan pengukuran Return on Asset (ROA). ROA merupakan rasio yang menunjukan
besarnya keuntungan yang dicapai oleh total aset perusahaan (Kasmir, 2010). Berikut formula (1) yang
dapat digunakan unrtuk menghitung ROA.

Net Income

ROA = W ....................................................................................................................... (1)
Aspek Economic

Aspek economic dalam keberlanjutan diartikan sebagai aktivitas perusahaan yang berpengaruh terhadap
perekonomian stakeholder serta sistem tatanan ekonomi lokal, nasional, maupun global (Pratiwi et al.,
2022). Menurut Nofianto & Agustina (2014), investor dan pelanggan dapat menunjang dana atau
konsumen barang dan jasa karena ada pengaruh besar yang telah dilakukan oleh perusahaan yang
menyebabkan peningkatan pada mikro dan makro ekonomi. Pengungkapan aspek economic
menggunakan indikator dengan batasan GRI 200 tahun 2016 (Riduwan dan Andajani, 2022), ketika
perusahaan mengungkapkan diberi nilai 1 dan 0 untuk tidak mengungkapkan. Hasil pengungkapan yang
telah dilakukan dapat dimasukan kedalam formula (2)

¥ ECDIj;

ECDI = > ECDIge]

Aspek Environmental

Aspek environmental menunjukkan eksistensi dan partisipasi perusahaan dalam menangani
permasalahan lingkungan sehingga dianggap aktivitas yang sangat beresensi untuk perusahaan
(Nofianto dan Agustina, 2014). Perusahaan yang melakukan operasionalnya secara tidak langsung
wajib bertanggung jawab terhadap lingkungan tersebut. Pengungkapan aspek emvironmental
menggunakan indikator dengan batasan yaitu GRI 300 tahun 2016 (Riduwan dan Andajani, 2022).
ketika perusahaan mengungkapkan diberi nilai 1 dan O untuk tidak mengungkapkan. Hasil
pengungkapan yang telah dilakukan dapat dimasukan kedalam formula (3)

¥ ENDI;¢

e —————————— ©)

Aspek Social

Variabel aspek social dalam keberlanjutan merupakan kegiatan kepedulian terhadap permasalahan
sosial yang dilakukan perusahaan demi meningkatkan reputasi perusahaan, permasalahan sosial
langganan terjadi pada mitra, karyawan, dan publik (Benanda dan Parasetya, 2021). Pengungkapan
aspek social menggunakan indikator dengan batasan GRI 400 tahun 2016 (Riduwan dan Andajani,
2022), ketika perusahaan mengungkapkan diberi nilai 1 dan O untuk tidak mengungkapkan. Hasil
pengungkapan yang telah dilakukan dapat dimasukan kedalam formula (4)
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> SODIj¢

SODI = > SODIcn]

Aspek Governance

Variabel aspek governance merupakan langkah mitigasi perusahaan untuk menyelaraskan unit-unit
untuk menggapai target dan misi organisasi dalam rangka peningkatan operasional bisnis (Lock &
Seele, 2016). Pengungkapan aspek governance menggunakan indikator yang terdiri dari (1) GRI 102-
1 sampai 102-56 topik pengugkapan umum (Rahayu, 2024), (2) GRI 103-1 sampai GRI 103-3 topik
pendekatan manajemen (ketentuan GRI 2016) ketika perusahaan mengungkapkan diberi nilai 1 dan 0
untuk tidak mengungkapkan. Hasil pengungkapan yang telah dilakukan dapat dimasukan kedalam
formula (4)

¥ GODI;¢

GODI = Sl (5)

Pengaruh antar Variabel

Aspek ekonomi dari laporan keberlanjutan tidak hanya mencakup pelaporan ekonomi kepada karyawan
tetapi ekonomi terhadap pemasok, masyarakat, dan stakeholder lainnya. Keterangan aspek ekonomi
dalam dokumen unggahan perusahaan biasanya mengabarkan kepada stakeholder akan kemungkinan
sumber daya modal yang kompetitif dan rendah risiko. Hal ini akan berpengaruh terhadap peningkatan
keuntungan yang berdampak pada peningkatan kinerja keuangan. Studi yang dilakukan oleh Young dan
Centre (2014) mengatakan bahwa investor lebih suka melakukan investasi pada bisnis yang akurat
memperkirakan dan menganalisis secara tansparan dengan penyampaian informasi yang tidak terlalu
asimetri. Pemilihan investasi yang dilakukan investor didasari oleh rasa percaya yang dapat berujung
pada peningkatan dana perusahaan. Dana ini dimanfaatkan untuk mendorong kinerja keuangan suatu
perusahaan.

H1: Pengungkapan aspek economic berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan sektor non
keuangan yang terdaftar di BEI periode 2017-2022.

Aspek lingkungan (environmental) dalam laporan keberlanjutan memberikan informasi yang akurat dan
relevan terkait lingkungan perusahaan kepada stakeholder tentang lingkungan perusahaan (Aprilia dan
Sarumpet, 2023). Berdasarkan teori legitimasi perusahaan perlu menyampaikan edukasi untuk
meyakinkan pemangku kepentingan mengenai niat bertanggung jawab terhadap isu lingkungan dengan
bukti eksis dalam mengenai masalah lingkungan (Sejati dan Prastiwi, 2015). Bukti ini menandakan
penangan lingkungan akan meningkatkan citra perusahaan. Menurut Benanda & Parasetya (2021) aspek
environmental diyakini mendatangkan banyak manfaat ekonomi untuk perusahaan karena bisa
menambah kepercayaan perusahaan. Penulis lainya yaitu Karyawati et al. (2017) menerangkan bahwa
perhatian terhadap isu sosial dan lingkungan bisa menambah kepercayaan investasi yang dilakukan oleh
investor dan berdampak juga pada kenaikan laba perusahaan. Peningkatan laba menggambarkan
operasional dan Kinerja keuangan berada dalam kondisi yang baik (Wahyuni dan Adipati, 2023).

H2: Pengungkapan aspek environmental memiliki pengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan
sektor non keuangan yang terdaftar di BEI periode 2017 - 2022.

Aspek social dalam laporan keberlanjutan digunakan untuk membangkitkan minat stakeholder untuk
bekerjasama dengan perusahaan. Stakeholder membutuhkan kesejahteraan, sedangkan perusahaan
membutuhkan potensi manusia yang dapat diandalkan, kompetitif, kreatif, dan mampu mengelola
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secara efektif aset perusahaan. Tanggung jawab sosial wajib dilakukan oleh semua golongan. Tanggung
jawab sosial juga berdampak pada peningkatan harga saham, peningkatan retensi karyawan, dan
penurunan turnover karyawan (Ernest dan Young, 2013). Perusahaan dapat mengambil peluang dari
kegiatan sosial yang mana kegiatan tersebut berupa pertemuan dengan banyak konsumen, perusahaan
dapat melakukan promosi di kegiatan tersebut untuk menarik minat konsumen (Fadhillah dan Marsono,
2023). Melalui peran perusahaan dalam aspek social, perusahaan memeroleh kepercayaan dan
legitimasi. Teori legitimasi selalu mengajak perusahaan untuk mempertahankan legitimasi yang
dimiliki perusahaan dengan adanya keselarasan tindakan dan harapan pada masyarakat. Penerimaan
dari masyarakat (legitimasi) diharapkan dapat mengubah jumlah penjualan dan meningkatkan laba
perusahaan. Oleh karena itu, aspek sosial menjadi penting dan memengaruhi kinerja keuangan
perusahaan.

H3: Pengungkapan aspek social berpengaruh terhadap kinerja keuangan pada perusahaan sektor non
keuangan yang terdaftar di BEI periode 2017-2022.

Keberadaan governance dikenal sebagai aturan jalinan antara pemangku kepentingan, manajemen,
perusahaan, kreditor, pemerintah, dan pegawai (Syafrullah dan Muharam, 2017). Penilaian governance
ditentukan dari berbagai komponen, termasuk hak stakeholder, hubungan perusahaan dengan
stakeholder, status departemen, kekuasaan direktur, praktik manajemen, dan faktor relevan lainnya.
Menurut Benanda dan Parasetya (2021) aspek governance dilakukan sebagai jalan pengembangan
bisnis dengan penetapan tata kelola yang baik dan lebih luas untuk mendapatkan legitimasi publik
sehingga mencapai kinerja keuangan yang optimal. Teori legitimasi mensyaratkan perusahaan harus
memprioritaskan norna dan nilai masyarakat di mana mereka beroperasi untuk mendapatkan legitimasi
masyarakat. Pengungkapan legitimasi ini harus diikutsertakan dalam laporan keberlanjutan untuk
memenuhi standar tata kelola untuk mendapat pengakuan pemangku kepentingan yang berdampak pada
keberhasilan usaha dan meningkatkan kinerja keuangan (Al Amosh et al., 2023).

H4: Pengungkapan aspek governance berpengaruh terhadap kinerja keuangan pada perusahaan sektor
non keuangan yang terdaftar di BEI periode 2017-2022.

Aspek Economic

&
Aspek Environmental Ho
Kinerja Kenangan
138
Aspek Social
?\D«

Aspek Governance

Gambar 1. KERANGKA PENELITIAN
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METODE PENELITIAN

Penelitian ini merupakan jenis penelitian kuantitatif. Penelitian kuantitatif dianggap dapat
menyempurnakan kaidah ilmiah, aktual, terukur, logis, dan analitis (Sugiyono, 2013). Penelitian
dilakukan pada perusahaan sektor non keuangan yang terdaftar di BEI tahun 2017-2022. Sumber data
berasal dari laporan tahunan dan laporan keberlanjutan. Sampel dalam penelitian ini dipilih
menggunakan purposive sampling dengan kriteria perusahaan yang menyampaikan annual report dan
sustainbility report sesuai standar GRI pada tahun 2017-2022 dengan jumlah sampel 31 perusahaan.
Teknik analisis data yang digunakan yaitu analisis regresi data panel dengan software STATAL5.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Hasil Statistik Deskriptif

Tabel 2.
STATISTIK DESKRIPTIF

Variabel Obs Mean Std. Dev Min Max

ROA 186 0,0618817 0,1305755 -0,58 6

Aspek Economic 186 0,4269355 0,2369896 0 1

Aspek Environmental 186 0,3882796 0,2444282 0 1
Aspek Social 186 0,3623656 0,1878032 0,09 0,97

Aspek Governance 186 0,6339785 0,1166203 0,36 1

Sumber: Data diolah STATA 15(2024)

Tabel 2 menunjukan jumlah sampel, mean, standar deviasi, minimum, dan maximum dari tiap variabel.
Hasil tersebut menunjukkan bahwa nilai mean tertinggi diperoleh aspek governance. Hal ini
menunjukkan bahwa perusahaan non keuangan di Indonesia sering mmengungkapkan aspek
governance pada sustainbility report dibandingkan tiga aspek lainya yaitu aspek economic, aspek
environmental, dan aspek social.

Hasil Pemilihan Model Estimasi

Model estimasi dalam penelitian ini terdiri dari tiga yaitu common effect model, fixed effect model, dan
random effect model. Pemilihan model terbaik dilakukan melalui tiga tahap pengujian dengan hasil,
tahap pertama uji chow diperoleh Prob > F = 0,0000 < 0,05(a) dengan hasil fixed effect model terpilih.
Tahap kedua uji hausman dengan hasil probabilitas sebesar 0,7892 > 0,05 dengan kesimpulan randon
effect model yang terpilih. Tahap ketiga uji langrange multiplier dengan hasil probabilitas 0,0000 <
0,05 maka model yang terpilih untuk penelitian ini adalah random effect model. Berdasarkan model
yang terpilih adalah random effect model yang didalamnya memiliki pengaruh acak dengan metode
generalized least square maka uji asumsi klasik dalam penelitian ini tidak perlu dilakukan (Gujarati
dan Porter, 2009).

Hasil Uji T
Tabel 3.
HASILUJIT
Variabel Z P>|Z|
Aspek Economic -0,05 0,960
Aspek Environmental 1,08 0,278
Aspek Social 1,18 0,237
Aspek Governance -2,28 0,023
Constanta 2,36 0,018

Sumber: Data diolah STATA 15(2024)
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Hasil uji t pada penelitian ini bahwa hanya variabel aspek governance yang memiliki nilai signifikansi
lebih kecil dibandingkan 0,05 yaitu 0,023 dengan t tabel bernilai negatif. Hasil tersebut menunjukan HO
ditolak dan Ha diterima sehingga dinyatakan aspek governance berpengaruh negatif terhadap kinerja
keuangan perusahaan pada sektor non keuangan yang terdaftar di BEI periode 2017-2022. Sedangkan
variabel lain terdiri dari aspek economic, aspek environmental, dan aspek social memiliki nilai
signifikansi > 0,05 yang artimya HO diterima dan Ha ditolak dengan arti aspek economic, aspek
environmental, dan aspek social tidak memberikan pengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan
pada sektor non keuangan yang terdaftar di BEI periode 2017 -2022.

Hasil Uji Koefisien Determinasi

Koefisien determinasi dilakukan sebagai pengukur besaran kemampuan atau kekuatan variabel bebas
dapat menjelaskan variabel terikatnya. Ketika hasil R-squared mendekati 1, berarti kemampuan variabel
independen semakin besar , sedangkan angka menjauhi 1 maka kemampuan semakin kurang (Rifkhan,
2023). Hasil menunjukkan angka 0,0574 berada dibawah 1,00 maka kemampuan variabel independen
kurang baik. Hasil pengujian dalam penelitian ini menghasilkan nilai sebesar 0.0574 berarti sebanyak
5.74% ROA dapat dijelaskan oleh aspek economic, aspek environmental, aspek social, aspek
governance sedangkan sisanya 94,82% merupakan variabel pada penelitian lain.

Pengaruh Pengungkapan Aspek Economic terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan

Uji hipotesis secara parsial berhasil mengungkapkan bahwa pengungkapan economic tidak memiliki
pengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan dengan objek perusahaan pada sektor non keuangan
yang terdaftar di BEI periode 2017-2022. Hasil penelitian ini tidak dapat membuktikan teori stakeholder
yang menyatakan bahwa keberhasilan perusahaan disebabkan oleh pengaruh adanya hubungan antara
perusahaan dan stakeholder. Strategi yang dilakukan perusahaan untuk menjaga hubunganya dengan
stakeholder dengan menerbitkan kinerja ekonomi dalam laporan keberlanjutan. Ketika stakeholder puas
dengan pengungkapan perusahaan maka akan meningkatkan Kinerja keberlanjutan serta berpengaruh
pada peningkatan kinerja keuangan.

Penelitian ini sejalan dengan penelitian Japlim et al. (2021) menyatakan pengungkapan dimensi
ekonomi tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan karena perusahaan lebih berfokus
pada tanggung jawab perusahaan dibidang ekonomi. Berdasarkan indikator pada pengungkapan
economic memang benar bahwa dalam pelaporan keberlanjutan berfokus pada tanggung jawab ekonomi
diantaranya tanggung jawab terhadap keberadaan pasar, tanggung jawab terhadap perilaku anti korupsi
di internal perusahaan, dan tanggung jawab terhadap praktik pengadaan. Sedangkan performa ekonomi
hanya ditunjukkan dari nilai ekonomi yang didistribusikan langsung karena berisi laporan keuangan
perusahaan. Alasan ini dapat menjadi faktor stakeholder lebih memilih performa ekonomi dibandingkan
tanggung jawab ekonomi. Penelitian lain yang selaras dengan hasil penelitian ini dilakukan oleh Ratri
(2023) menyatakan bahwa besar kecilnya ROA dipengaruhi oleh kenaikan atau penurunan laba setelah
pajak tidak berdasarkan pengungkapan yang dilakukan perusahaan. Pengungkapan kinerja ekonomi
keberlanjutan tidak relevan dengan informasi kinerja ekonomi dalam laporan tahunan.

Hasil penelitian memberikan implikasi bahwa pengungkapan aspek economic tidak dapat dijadikan
pertimbangan agar dapat merefleksikan ROA karena aspek economic disini tidak berpengaruh terhadap
ROA. Perusahaan sektor non keuangan harus tetap menerbitkan dan melaporkan pertanggungjawaban
ekonomi perusahaan dengan dibarengi juga fokus terhadap komponen yang dapat meningkatkan kinerja
perusahaan utamanya ROA. Dua perlakuan ini diharapkan dapat memiliki hubungan kausalitas dalam
jangka panjang. Investor juga harus lebih mengerti lagi terkait aspek internal perusahaan seperti
pengeluaran biaya, manajemen perusahaan, dan strategi perusahaan.

Pengaruh Pengungkapan Aspek Environmental terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan

Pengujian secara parsial menghasilkan pengungkapan aspek environmental tidak dapat memengaruhi
kinerja keuangan perusahaan dengan objek perusahaan pada sektor non keuangan yang terdaftar di BEI

949



Defy Maulida Puspaaji & Ulil Hartono. Pengaruh pengungkapan economic, environmental, social, dan
governance terhadap kinerja keuangan pada perusahaan sektor non keuangan yang terdaftar di bursa
efek Indonesia periode 2017-2022

periode 2017-2022. Penelitian ini sejalan dengan peneltilan Husada dan Handayani (2021) yang
menjelaskan bahwa investor belum menjadikan praktik lingkungan sebagai penentuan keputusan
investasi sehingga faktor lingkungan belum bisa memberikan pengaruh terhadap kinerja keuangan
perusahaan. Pengungkapan lingkungan ini hanya untuk dukungan bukan ditujukan untuk keuntungan
perusahaan (Sumaryati dan Satoto, 2020). Alasan lain adalah pengungkapan environmental dapat
berpengaruh positif dalam waktu lama, jika dalam waktu singkat tidak dapat memengaruhi kinerja
keuangan (Nofianto dan Agustina, 2014)

Temuan ini berlawanan dengan teori legitimasi dimana pengungkapan lingkungan dalam laporan yang
diterbitkan oleh organisasi diartikan sebagai balasan atau sikap peduli pada isu lingkungan di
masyarakat. Pengungkapan ini dilakukan untuk mendapatkan legitimasi dalam lingkungan
operasionalnya dan mampu menciptakan keselarasan dengan persepsi publik (Melinda dan Wardhani,
2020).

Hasil memberikan implikasi aspek environmental tidak bisa merefleksikan kinerja keuangan. Tanggung
jawab lingkungan yang dilakukan mungkin sebatas meningkatkan reputasi tetapi tidak dengan
peningkatan ROA. Reputasi yang tinggi membuat perusahaan memperoleh legitimasi. Terlebih aspek
environmental tidak ditujukan untuk meningkatkan keutungan. Perusahaan harus tetap berupaya terus
menerus untuk melaporkan tanggung jawab lingkungan perusahaan dan menyadari bahwa aspek ini
akan berpengaruh kepada perusahaan dalam jangka panjang. Hal yang sama juga harus diterapkan
investor untuk dapat paham bahwa perlakuan terhadap lingkungan yang dilakukan perusahaan akan
mengurangi risiko jangka panjang dan memberikan keuntungan nantinya.

Pengaruh Pengungkapan Aspek Social Terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan

Pengujian secara parsial berhasil menemukan tidak adanya pengaruh pengungkapan aspek social
terhadap Kinerja keuangan perusahaan dengan objek perusahaan pada sektor non keuangan yang
terdaftar di BEI periode 2017-2022. Pengungkapan aspek social dalam penelitian ini memiliki rata-rata
dengan persentase pengungkapan sebesar 36% dengan artian aspek social dapat ditempatkan pada
prioritas kedua (Bukhori dan Sopian, 2017). Rendahnya pengungkapan dan tidak menjadi prioritas
pertama menyebabkan pengungkapan aspek social tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan.
Penelitian lain dengan hasil yang sama menjelaskan aspek social dapat memengaruhi secara bertahap,
oleh karena itu membutuhkan waktu panjang agar bisa memengaruhi kinerja keuangan. Pengungkapan
sosial juga dianggap bersifat netral sehingga tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan (Nofianto
dan Agustina 2014).

Hasil ini berlawanan dengan teori legitimasi. Aspek sosial merupakan tujuan perusahaan memeroleh
legitimasi. Ketika perusahaan telah memeroleh legitimasi maka kinerja keuangan perusahaan juga akan
meningkat sehingga dalam teori legitimasi aspek sosial dapat berpengaruh terhadap kinerja keuangan
perusahaan. Penelitian lain yang dilakukan Riduwan dan Andajani (2022) menyatakan bahwa Kinerja
sosial memiliki pengaruh positif terhadap kinerja keuangan karena semakin tinggi tanggung jawab
sosial maka semakin tinggi juga dukungan stakeholder kepada perusahaan dengan demikian kinerja
keuangan dapat dicapai secara keberlanjutan.

Hasil penelitian memberikan implikasi pengungkapan aspek social tidak dapat merefleksikan ROA.
Pengungkapan aspek social hanya ditujukan untuk memperoleh legitimasi dari stakeholder. Apabila
hasil seperti ini perusahaan dapat berupaya melakukan tinjau ulang terhadap sumber yang digunakan
untuk aktivitas sosial atau bahkan membuat inovasi baru, pengurangan biaya untuk aktivitas sosial
perusahaam, tetapi perusahaan harus tetap melaporkan tanggung jawab sosialnya agar mendapatkan
legitimasi. Bagi stakeholder perlu menanamkan kesadaran aktivitas sosial ini dapat mempengaruhi
dalam jangka panjang terutama pada reputasi perusahaan.
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Pengaruh Pengungkapan Aspek Governance Terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan
Pengujian secara parsial aspek governance berpengaruh negatif terhadap kinerja keuangan perusahaan
yang diukur melalui ROA. Pengaruh negatif diartikan ketika pengungkapan aspek governance
bertambah menyebabkan penurunan kinerja keuangan perusahaan dan begitupun sebaliknya.
perusahaan pada sektor non keuangan yang terdaftar di BEI periode 2017-2022. Dalam pengungkapan
aspek governance terdapat beberapa indikator yang memerlukan biaya dalam proses pengungkapanya.
Indikator tersebut terdiri dari GRI 102-18 sampai 102-39 yang mengungkapkan mengenai tata kelola
perusahaan. Pada proses pengungkapan perusahaan membutuhkan biaya. Sementara itu, periode pada
penelitian ini yang pendek memungkinkan jika yang terlihat baru biayanya saja, belum bermanfaat
kearah yang positif sehingga pengungkapan aspek governance berpengaruh negatif terhadap kinerja
keuangan. Pernyataan ini diperkuat dengan penelitian dari Fadhillah dan Marsono (2023) yang
menjelaskan penyebab hubungan negatif antara aspek governance dan ROA diantaranya biaya
komisaris independen, ukuran dewan, komite khusus, jumlah rapat dan pemegang saham. Biaya-biaya
tersebut dapat mengurangi laba perusahaan, laba perusahaan merupakan indikator ROA.

Beberapa hasil yang berbeda dengan hasil penelitian ini mengungkapkan aspek tata kelola tidak
berpengaruh terhadap profitabilitas. Hasil ini ada dengan alasan pengungkapan yang sesuai dengan
good corporate governance masih rendah. Penelitian lain mengungkapkan ketika perusahan sangat
transparan bisa memiliki nilai jual sehingga meningkatkan kepercayaan masyarakat dan memperkuat
laju bisnis perusahaan berkelanjutan (Benanda dan Parasetya, 2021). Selain itu, teori legitimasi juga
mengungkapkan hal berbeda, dengan adanya pelaporan tata kelola akan menciptakan keselarasan antara
nilai sosial dan norma yang berlaku sehingga perusahaan mendapatkan reputasi di masyarakat (Dowling
dan Pfeffer, 1975) dan memengaruhi unggulnya kinerja perusahaan (Safriani dan Utomo, 2020).

KESIMPULAN

Berdasarkan hasil pembahasan dapat diambil kesimpulan bahwa satu hipotesis diterima yaitu aspek
governance secara parsial berpengaruh negatif terhadap kinerja keuangan. Hipotesis yang ditolak yaitu
1) aspek economic secara parsial tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan, 2) aspek environmental
secara parsial tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan, 3) aspek social secara parsial tidak
berpengaruh terhadap kinerja keuangan.

Implikasi dalam penelitian ini mengenai dapat dilakukan oleh stakeholder dan perusahaan. Sesuai
dengan hasil ini stakeholder diharuskan untuk mempertimbangkan aspek governance ketika ingin
mengetahui kinerja keuangan dan lebih memahami lagi terkait konsep keberlanjutan akan berdampak
pada jangka panjang. Perusahaan juga harus tetap melaporkan pengungkapan aspek keberlanjutanya
untuk memuhi kewajiban serta percaya bahwa pengungkapan yang dilakukan akan bermanfaat dalam
jangka panjang. Keterbatasan dalam penelitian ini tingkat subjektivitas yang tinggi dikarenakan
pengukuran yang digunakan dan rendahnya nilai koefisien determinasi yang dapat ditanggulangi oleh
penulis selanjutnya dengan menambah variabel penguat untuk menaikan nilai koefisien dterminasi.
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