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ABSTRAK  

Laporan keberlanjutan atau Sustainability Report (SR) adalah laporan yang 

mengungkapkan dampak ekonomi, sosial, dan lingkungan dari suatu perusahaan, 

serta upaya yang dilakukan dalam mencapai tujuan keberlanjutan dan 

meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. Pelitian ini bertujuan untuk 

menganalisis pengaruh pengungkapan Sustainability Report terhadap kinerja 

keuangan perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) pada periode 2020-2023, dengan ukuran perusahaan (size) sebagai variabel 

moderasi. Metode penelitian yang digunakan adalah pendekatan kuantitatif dengan 

teknik analisis regresi moderasi (Moderated Regression Analysis/MRA). Data yang 

digunakan merupakan data sekunder sebagai obesevasi data sejumlah 158 yang 

diolah dengan SPSS Versi 26. Hasil pengujian menunjukkan bahwa kinerja 

lingkungan dan sosial tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan 

sedangkan kinerja ekonomi berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

Ukuran perusahaan mampu memoderasi kinerja lingkungan dan sosial terhadap 

kinerja keuangan perusahaan, namun tidak terbukti memoderasi kinerja ekonomi 

terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

 

Kata kunci: Sustainability Report, Ukuran Perusahaan, ROA 
 

PENDAHULUAN 

Tanggung jawab sosial perusahaan atau Corportae Social Responsibility 

(CSR) telah mengalami transformasi dalam beberapa decade terakhir menjadi 

bagian integral dari strategi bisnis yang berorientasi pada keberlanjutan. 

Berdasarkan kerangka yang diatur dalam peraturan seperti POJK No. 51/03/2017 

(OJK RI, 2017), CSR dipandang sebagai pendekatan strategis yang tidak harus 

berfokus pada pencapian keuntungan ekonomi, tetapi juga mengedepankan 

tanggungjawab perusahaan terhadap aspek sosial, lingkungan, serta pemangku 

kepentingan. Pendekatan ini mencerminkan bagaimana perusahaan dapat 

menjalankan operasinya secara berkelanjutan sambil memberikan kontribusi positif 

kepada Masyarakat dan lingkungan. Pada awalnya, CSR dianggap sebagai bentuk 

kewajiban moral perusahaan yang diwujudkan melalui program filantropi, 

pemberdayaan komunitas, dan pelesatarian lingkungan. Regulasi seperti POJK 

mendorong transformasi CSR menjadi elemen strategis yang terintegrasi dalam 

praktik bisnis guna mendukung tujuan pembanginan keberlanjutan (Kaplan & 

Kinderman, 2019). 

 Konsep CSR ini kemudian berevolusi menjadi Sustainability Reporting 

(SR), yang bukan hanya melaporkan kegiatan sosial perusahaan, tetapi juga 

mengukur dampak perusahaan terhadap aspek lingkungan dan ekonomi. Fenomena 
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global yang mendasari pergeseran ini adalah semakin meningkatnya tuntutan dari 

masyarakat, pemerintah, dan pemangku kepentingan agar perusahaan tidak hanya 

berfokus terhadap keuntungan finansial saja, namun juga berfokus pada tanggung 

jawab serta dampak lingkungan dan sosial (Fauzi, 2021). 

Di Indonesia, fenomena ini semakin kuat dengan penerapan POJK No. 51/03/2017, 

yang mewajibkan perusahaan publik untuk menyusun laporan keberlanjutan 

(sustainability report) sebagai bagian dari komitmen terhadap keberlanjutan jangka 

panjang. Kebijakan ini didorong oleh perubahan paradigma dalam dunia bisnis 

yang menuntut perusahaan untuk lebih transparan dan bertanggung jawab dalam 

menjalankan operasionalnya, baik dalam hal sosial, ekonomi, maupun lingkungan. 

Hal ini juga terjadi bersamaan dengan peningkatan kesadaran publik mengenai isu-

isu seperti perubahan iklim, keberagaman sosial, dan ketahanan ekonomi. 

Secara keseluruhan, pergeseran dari CSR ke SR menggambarkan perubahan yang 

lebih luas dalam dunia bisnis, yang bergerak dari sekadar memenuhi kewajiban 

sosial menjadi komitmen yang lebih integratif dan berkelanjutan dalam seluruh 

aspek operasional perusahaan. Peraturan seperti POJK No. 51/03/2017 (OJK RI, 

2017) mencerminkan dorongan pemerintah Indonesia untuk mendorong praktek 

keberlanjutan yang lebih serius di sektor korporasi, mendekatkan perusahaan pada 

tujuan jangka panjang yang lebih berkelanjutan dan memperhatikan kesejahteraan 

masyarakat serta kelestarian lingkungan.  

 Latar belakang penelitian ini didasarkan pada beberapa alasan utama. 

Pertama, konsep penelitian yang diusulkan peneliti masih tergolong baru dalam 

kajian akuntansi terkait pengaruh pengungkapan laporan keberlanjutan 

(Sustainability Report/SR) terhadap kinerja keuangan perusahaan. Penelitian ini 

memiliki sudut pandang yang berbeda dalam melihat hubungan antara 

pengungkapan SR dan kinerja keuangan dibandingkan penelitian sebelumnya. 

Selain itu, terdapat inkonsistensi hasil dalam penelitian terdahulu. Beberapa studi, 

seperti yang dilakukan oleh (Giannarakis et al., 2016), (Margolis et al., 2012), dan 

(Nugrahani & Artanto, 2022) menunjukkan bahwa tanggung jawab sosial 

perusahaan melalui laporan keberlanjutan tidak memiliki dampak signifikan 

terhadap kinerja keuangan perusahaan. Penelitian lain, seperti (Abdullah et al., 

2019) dan (Fahad & Busru, 2021), juga menemukan bahwa pengungkapan kinerja 

lingkungan tidak secara signifikan memengaruhi kinerja keuangan perusahaan yang 

diukur menggunakan Return on Assets (ROA). Sedangkan penelitian (Xu & Zhu, 

2024), (Yilmaz, 2021), (Kim & Li, 2021), dan (Alshehhi et al., 2018) 

mengemukakan bahwa kinerja ekonomi, sosial dan lingkungan dapat berpengaruh 

terhadap kinerja perusahaan. Beberapa studi membuktikan bawa ukuran perusahaan 

(size) tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan (Dita & Ervina, 

2021), (Sriwiyanti et al., 2021), (Meiryani et al., 2020) dan (Salehi et al., 2020). 

Sedangkan penelitian (Abdullah et al., 2019), (Alshehhi et al., 2018), (Jumantari et 

al., 2022), dan (Muttaqin & Adiwibowo, 2023) mengemukakan bahwa ukuran 

perusahaan berpengaruh terhadap kinerja perusahaan.  

Berdasarkan uraian beberapa penelitian terdahulu, kebaruan penelitian ini 

menggunakan variable moderasi yaitu variable ukuran perusahaan (size) 
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dikarenakan asset perusahaan mempengaruhi kinerja perusahaan, semakin besar 

asset yang dimiliki perusahaan maka semakin baik kinerja perusahaan, sehingga 

variable ukuran perusahaan (size) pada penelitian ini mempunyai tujuan untuk 

mengetahui hubungan seberapa besar pengaruh antara kinerja sosial, ekonomi dan 

lingkungan dengan kinerja perusahaan dalam memperkuat atau memperlemah 

hubungan tersebut. Dan pengukuran variable menggunakan POJK No. 

51/POJK.03/2017 (OJK RI, 2017),  Dimana pengukuran ini sesuai dengan standar 

di negara indonesia untuk menyederhanakan dalam pengungkapan susnatinability 

report. Pengungkapan SR dengan baik akan mencerminkan kinerja perusahaan 

yang baik dan perusahaan dianggap lebih berusaha menyampaikan segala informasi 

kepada para pemangku kepentingan. 

TINJAUAN TEORI DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

 

Teori Agensi (Agecy Theory) 

Agency theory, yang diperkenalkan oleh (Jensen & Meckling, 1976), 

menggambarkan hubungan antara prinsipal sebagai pemilik perusahaan dan agen 

sebagai pihak manajemen. Dalam teori ini, agen bertindak atas nama prinsipal, 

namun sering kali terjadi perbedaan kepentingan antara keduanya. Hal ini dapat 

menimbulkan konflik agensi, yaitu situasi di mana agen tidak sepenuhnya bertindak 

demi kepentingan terbaik prinsipal. Konflik ini seringkali dipicu oleh asimetri 

informasi, di mana agen memiliki informasi lebih banyak terhadap perusahaan 

dibandingkan prinsipal, maka memungkinkan agen untuk bertindak secara 

oportunistik demi kepentingan pribadi. 

Jensen & Meckling (1976) menyatakan bahwa konflik agensi dapat 

diminimalkan melalui mekanisme pengawasan dan pengungkapan informasi yang 

transparan. Salah satu bentuk pengungkapan informasi yang relevan dalam konteks 

modern adalah sustainability report (laporan keberlanjutan), yang mencakup aspek 

lingkungan, sosial, dan tata kelola perusahaan. Sustainability report dianggap 

sebagai alat yang penting untuk mengurangi asimetri informasi antara prinsipal dan 

agen. Dengan memberikan informasi yang komprehensif tentang aktivitas 

keberlanjutan perusahaan, laporan ini dapat mempersempit celah informasi antara 

prinsipal dan agen. 

Pengungkapan sustainability report juga meningkatkan akuntabilitas agen. 

Laporan ini berfungsi sebagai alat untuk memantau dan mengawasi aktivitas agen, 

memastikan bahwa keputusan yang diambil konsisten dengan kepentingan 

prinsipal. Dengan adanya transparansi, agen cenderung lebih bertanggung jawab 

karena mengetahui bahwa tindakannya diawasi. Selain itu, sustainability report 

dapat mengurangi moral hazard, yaitu risiko agen bertindak secara oportunistik 

dengan mengorbankan kepentingan prinsipal. Dengan menyediakan data yang 

relevan dan komprehensif, laporan ini meminimalkan ruang bagi agen untuk 

berperilaku yang merugikan prinsipal (Jensen & Meckling, 1976). 

Transparansi melalui sustainability report juga meningkatkan kepercayaan 

investor. Prinsipal dan pemangku kepentingan lainnya, seperti investor dan 

kreditur, menggunakan informasi dalam laporan ini untuk mengevaluasi kinerja dan 

PLAGIASI MERUPAKAN TINDAKAN TIDAK TERPUJI 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

repository.stieykpn.ac.id 



8 
 

potensi risiko perusahaan. Hal ini pada akhirnya berdampak positif pada nilai 

perusahaan. Sustainability report membantu menjembatani kepentingan prinsipal 

dan agen dengan mekanisme pengawasan eksternal. Pengungkapan keberlanjutan 

memungkinkan pihak eksternal, termasuk prinsipal dan regulator, untuk 

mengevaluasi komitmen perusahaan pada tanggung jawab sosial dan lingkungan. 

Hal ini membatasi peluang agen untuk menyembunyikan informasi atau mengambil 

keputusan yang merugikan prinsipal (Jensen & Meckling, 1976). 

Kinerja Keuangan Perusahaan 

 Kinerja keuangan perusahaan adalah hasil dari kegiatan pengelolaan 

organisasi pada aspek keuangan, yang dapat diukur melalui berbagai indikator. 

Menurut Hackston dan Milne (1996), pengukuran kinerja keuangan yang lebih 

andal dilakukan dalam jangka waktu Panjang. Kinerja keuangan perusahaan diukur 

dengan Return on Assets (ROA) memiliki peran penting pada pengungkapan 

sustainability report, yang dapat dijelaskan menggunakan Teori Agensi sebagai 

grand theory penelitian. Teori Agensi dikemukakan oleh Jensen & Meckling (1976) 

menyatakan bahwa terdapat hubungan kontraktual antar principal (pemilik atau 

pemegang saham) dengan agent (manajemen perusahaan) yang bertindak sebagai 

pihak pengelola sumber daya. Dalam konteks ini, manajemen perusahaan memiliki 

kewajiban untuk mengelola aset dan sumber daya perusahaan secara optimal guna 

memberikan keuntungan bagi pemilik modal. Namun, sering kali muncul konflik 

kepentingan antara principal dan agent karena adanya asimetri informasi di mana 

manajemen mempunyai banyak informasi terkait keadaan perusahaan 

dibandingkan pemilik modal. 

 

Sustainability Report (SR) 

Menurut Global Reporting Initiative (GRI), Sustainability Report (SR) 

adalah laporan yang mengomunikasikan dampak ekonomi, lingkungan, dan sosial 

dari aktivitas suatu organisasi. Laporan ini bertujuan memberikan transparansi 

kepada pemangku kepentingan tentang bagaimana perusahaan mengelola dampak 

tersebut, termasuk upaya untuk mencapai tujuan keberlanjutan dalam jangka 

panjang. Sedangkan dalam konteks Indonesia, POJK No. 51/03/2017 yang 

dikeluarkan oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK) tentang Penerapan Keuangan 

Berkelanjutan bagi Lembaga Jasa Keuangan, Emiten, dan Perusahaan Publik, 

menetapkan kewajiban bagi perusahaan publik untuk melaporkan kegiatan yang 

berhubungan dengan aspek keberlanjutan, baik secara ekonomi, sosial, maupun 

lingkungan. POJK ini menekankan pentingnya laporan keberlanjutan untuk 

memberikan informasi yang lebih lengkap mengenai pengelolaan dan pencapaian 

tujuan keberlanjutan perusahaan. 

POJK No. 51/03/2017 juga memperkenalkan Prinsip Keuangan 

Berkelanjutan yang harus dipatuhi oleh perusahaan, yang meliputi prinsip 

transparansi, akuntabilitas, keberlanjutan, dan pengelolaan risiko. Selain itu, 

perusahaan diwajibkan menyusun laporan keberlanjutan yang dapat digunakan oleh 

pemangku kepentingan untuk menilai sejauh mana perusahaan mematuhi prinsip 

keberlanjutan ini. Laporan tersebut harus disampaikan dalam laporan tahunan yang 

mencakup informasi terkait dampak sosial, ekonomi, dan lingkungan perusahaan. 
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Kinerja Ekonomi 

Kinerja ekonomi menurut POJK No. 51/POJK.03/2017 mengacu pada 

dampak kegiatan operasional perusahaan terhadap perekonomian, baik secara 

langsung maupun tidak langsung. Dalam laporan keberlanjutan, perusahaan 

diharuskan untuk mengungkapkan informasi terkait kontribusi ekonomi yang 

dihasilkan, seperti pendapatan, laba, pajak yang dibayar, serta pembagian hasil 

kepada pemangku kepentingan, termasuk gaji dan tunjangan kepada karyawan. 

Selain itu, perusahaan juga diharapkan untuk melaporkan pengelolaan risiko 

ekonomi yang dapat mempengaruhi keberlanjutan usaha, serta langkah-langkah 

yang diambil untuk memastikan stabilitas ekonomi jangka panjang. Tujuan dari 

laporan kinerja ekonomi yaitu untuk memberikan gambaran yang jelas terkait 

bagaimana perusahaan berkontribusi pada perekonomian, serta menunjukkan 

komitmennya terhadap pengelolaan sumber daya ekonomi yang berkelanjutan dan 

transparan (OJK RI, 2017). 

 

Kinerja Sosial  

Kinerja sosial menurut POJK No. 51/POJK.03/2017 merujuk pada dampak 

dan kontribusi perusahaan terhadap aspek sosial dalam masyarakat, baik secara 

langsung maupun tidak langsung. Pada laporan keberlanjutan, perusahaan 

diwajibkan untuk menyampaikan informasi terkait hubungan mereka dengan 

pemangku kepentingan sosial, seperti karyawan, komunitas, konsumen, dan mitra 

bisnis. Aspek yang perlu dilaporkan meliputi kesejahteraan dan hak-hak karyawan, 

keberagaman dan inklusi, pengembangan masyarakat sekitar, serta penerapan 

tanggung jawab sosial perusahaan (CSR). Selain itu, perusahaan harus 

mengungkapkan upaya mereka dalam mengatasi masalah sosial seperti 

ketidaksetaraan, kemiskinan, dan akses terhadap pendidikan atau kesehatan. 

Laporan kinerja sosial ini bertujuan untuk menunjukkan komitmen perusahaan 

dalam mendukung kesejahteraan sosial serta menciptakan dampak positif yang 

berkelanjutan bagi masyarakat dan lingkungan sekitarnya (OJK RI, 2017). 

 

Kinerja Lingkungan 

Kinerja lingkungan menurut POJK 51/POJK.03/2017 mengacu pada upaya 

yang dilakukan oleh lembaga jasa keuangan, emiten, dan perusahaan publik untuk 

mengelola dampak lingkungan dari kegiatan operasional mereka. Aspek-aspek 

yang termasuk dalam kinerja lingkungan meliputi penggunaan energi, pengurangan 

emisi gas rumah kaca, pengelolaan limbah, dan pelestarian keanekaragaman hayati. 

perusahaan diharuskan untuk melaporkan informasi terkait efisiensi energi, 

intensitas emisi yang dihasilkan, serta upaya pengurangan dampak negatif terhadap 

lingkungan dalam laporan keberlanjutan/SR. Selain itu, laporan tersebut juga 

mencakup biaya yang dikeluarkan untuk pengelolaan lingkungan. Tujuan dari 

penyusunan laporan keberlanjutan adalah meningkatkan transparansi dan 

akuntabilitas perusahaan untuk menerapkan prinsip keuangan berkelanjutan, serta 

menunjukkan komitmen mereka terhadap praktik bisnis yang ramah lingkungan 

(OJK RI, 2017).  

 

PENGEMBANGAN HIPOTESIS 
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Pengaruh Pengungkapan Kinerja Lingkungan terhadap Kinerja Keuangan 

Berdasarkan teori agensi, pengungkapan kinerja lingkungan melalui laporan 

keberlanjutan mencerminkan komitemen perusahaan dalam memenuhi 

tanggungjawabnya kepada pemangku kepentingan, khususnya dalam mengelola 

dampak negative aktivitas operasional perusahaan terhadap lingkungan. 

Pengungkapan ini juga berfungsi mengurangi asimetri informasi antara manajemen 

dan pemilik perusahaan, sehingga meningkatkan kepercayaan investor dan public 

terhadap perusahaan. Studi oleh Eccles et al. (2014) menyatakan bahwa perusahaan 

yang menerapkan praktik keberlanjutan dengan baik dapat mencapai efisiensi 

operasional yang lebih tinggi melalui pengelolaan sumber daya yang optimal dan 

pengurangan libah. Selain itu, Upaya keberlanjutan ini juga memperkuat reputasi 

perusahaan yang pada akhirnya memberikan keuntungan kompetitif dan dampak 

positif terhadap kinerja keuangan perusahan.  

Penelitian lain juga mendukung hubungan anatara kinerja lingkungan dan kinerja 

keuangan perusahaan. Hal ini, didukung penelitian terdahulu Nugrahani & Artanto 

(2022) yang menemukan bahwa perusahaan yang memiliki kinerja lingkungan yang 

baik cenderung lebih menarik bagi investor karena dianggap mampu mengelola 

risiko lingkungan dengan efektif. Dan penelitian lain oleh Ifada et al. (2021) 

mengemukakan bahwa pengungkapan kinerja lingkungan dapat meningkatkan 

kinerja perusahaan melalui perningkatan transparansi dan akuntabilitas. Serta 

menurut (Shakil et al., 2019) dan (Makhdalena et al., 2023) menegaskan bawa 

kinerja lingkungan berkontribusi secara signifikan pada stabilitas keuangan 

perusahaan. Berdasarkan penjelasan yang diberikan, hipotesis yang diajukan 

adalah:  

H1: Pengungkapan kinerja lingkungan pada sustainability report berpengaruh 

positif terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

 

Pengaruh Pengungkapan Kinerja Sosial terhadap Kinerja Keuangan 

Kinerja sosial yang diungkapkan dalam laporan keberlanjutan (sustainability 

report) mencerminkan upaya perusahaan dalam memenuhi tanggung jawab 

sosialnya, yang mencakup kesejahteraan karyawan, kontribusi terhadap 

masyarakat, dan penerapan prinsip-prinsip keadilan dalam praktik bisnis. Dalam 

konteks teori agensi, pengungkapan kinerja sosial bertujuan untuk mengurangi 

asimetri informasi antara manajemen (agent) dan pemilik perusahaan (principal), 

serta para pemangku kepentingan eksternal lainnya. Teori agensi menjelaskan 

bahwa dalam organisasi besar, manajemen seringkali memiliki informasi yang 

lebih banyak mengenai kondisi internal perusahaan dibandingkan dengan 

pemiliknya, sehingga pengungkapan yang transparan terkait kinerja sosial menjadi 

salah satu cara untuk mengurangi ketidakpastian dan meningkatkan kepercayaan 

antara kedua belah pihak. 

Pengungkapan kinerja sosial yang baik, seperti kesejahteraan karyawan, program 

CSR (Corporate Sosial Responsibility), dan keadilan dalam praktik bisnis, dapat 

memperbaiki citra perusahaan di mata masyarakat dan meningkatkan loyalitas 

konsumen. Dengan reputasi yang lebih baik, perusahaan berpeluang untuk 

mempertahankan atau meningkatkan pangsa pasar, yang pada gilirannya akan 

berdampak positif pada kinerja finansial. Hal ini didukung oleh penelitian (Yilmaz, 
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2021) menyatakan bahwa perusahaan yang aktif mengungkapkan kinerja sosialnya 

cenderung lebih dihargai oleh konsumen dan investor, karena dianggap lebih 

bertanggung jawab dan dapat diandalkan. Serta penelitian yang dilakukan oleh 

(Makhdalena et al., 2023), (Velte, 2017), (Shakil et al., 2019) dan (Buallay, 2019) 

mendukung temuan ini dengan menunjukkan bahwa kinerja sosial yang baik 

memiliki pengaruh positif terhadap kinerja keuangan perusahaan. Berdasarkan teori 

agensi, pengungkapan ini bertindak sebagai sinyal yang mengurangi ketidakpastian 

tentang niat dan integritas perusahaan, serta meningkatkan daya tariknya di pasar, 

yang pada akhirnya berkontribusi pada peningkatan kinerja finansial. Hipotesis ke 

tiga yang diajukan sebagai berikut:   

H2: Pengungkapan kinerja sosial pada sustainability report berpengaruh positif 

terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

 

Pengaruh Pengungkapan Kinerja Ekonomi terhadap Kinerja Keuangan 

  Konteks teori agensi, pengungkapan aspek ekonomi dalam laporan 

keberlanjutan berperan penting untuk mengurangi asimetri informasi antara 

manajemen (agent) dan pemilik perusahaan (principal), serta pemangku 

kepentingan lainnya. Pengungkapan ini mencakup informasi tentang stabilitas 

pendapatan, efisiensi penggunaan sumber daya, dan kontribusi ekonomi perusahaan 

terhadap masyarakat. Transparansi semacam ini memberikan sinyal positif kepada 

investor mengenai kemampuan perusahaan dalam mengelola sumber daya secara 

efektif dan menciptakan nilai jangka panjang. Dengan kepercayaan yang 

meningkat, perusahaan dapat lebih mudah menarik investor dan mengakses modal 

yang dibutuhkan untuk mendukung pertumbuhan bisnis. 

Penelitian sebelumnya mendukung peran strategis pengungkapan kinerja ekonomi 

terhadap kinerja keuangan perusahaan. Studi ini didukung oleh penelitian (Laskar 

& Gopal Maji, 2018) menegaskan bahwa pelaporan ekonomi yang transaparan 

dapat memperkuat kepercayaan investor, penelitian lain yang mendukung adalah 

(Makhdalena et al., 2023) dan (Asuquo et al., 2018) menunjukkan bahwa 

pengungkapan ekonomi yang baik memiliki korelasi positif dengan kinerja 

keuangan perusahaan. Serta penelitian yang dilakukan oleh (Fauzi, 2021) 

menambahkan bahwa pelaporan ekonomi yang jelas dapat meningkatkan daya tarik 

perusahaan di pasar modal. Berdasarkan teori agensi hipotesis yang diajukan adalah  

H3: Pengungkapan kinerja ekonomi pada sustainability report berpengaruh positif 

terhadap kinerja keuangan perusahaan.  

 

Ukuran Perusahaan (size) Memoderasi Pengaruh Kinerja Lingkungan, 

Kinerja Sosial, dan Kinerja Ekonomi terhadap Kinerja Keuangan 

Perusahaan 

Ukuran perusahaan (size) dalam penelitian ini diposisikan sebagai variabel 

moderasi dengan anggapan bahwa perusahaan yang lebih besar memiliki tanggung 

jawab yang lebih besar kepada pemangku kepentingan, sekaligus lebih rentan 

terhadap risiko reputasi. Perusahaan besar biasanya memiliki basis pemangku 

kepentingan yang lebih luas, seperti investor, pelanggan, regulator, dan masyarakat 

umum, sehingga ekspektasi terhadap transparansi dan akuntabilitas mereka juga 

lebih tinggi. Hal ini menjadikan pengungkapan keberlanjutan melalui laporan 
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keberlanjutan (Sustainability Report) sebagai instrumen penting untuk memenuhi 

ekspektasi tersebut. 

Dalam kerangka teori agensi, perusahaan besar lebih rentan terhadap konflik 

kepentingan antara manajemen (agent) dan pemilik (principal), mengingat 

kompleksitas operasional dan tingkat pengawasan yang lebih luas. Untuk 

mengurangi asimetri informasi, perusahaan besar diharapkan menyajikan laporan 

keberlanjutan yang lebih rinci dan mendalam. Studi oleh (Salehi et al., 2020) 

menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap intensitas 

pengungkapan keberlanjutan, di mana perusahaan besar cenderung lebih proaktif 

dalam menyampaikan informasi terkait aspek ekonomi, sosial, dan lingkungan. Hal 

ini bertujuan untuk meningkatkan kepercayaan para pemangku kepentingan, 

mengelola risiko reputasi, dan meminimalkan potensi konflik kepentingan. Dengan 

demikian, ukuran perusahaan dapat menjadi faktor yang memperkuat hubungan 

antara pengungkapan keberlanjutan dan kinerja keuangan perusahaan. Oleh karena 

itu, hipotesis berikut diajukan: 

H4: Ukuran perusahaan (size) memoderasi pengaruh pengungkapan kinerja 

lingkungan pada sustainability report terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

H5: Ukuran perusahaan (size) memoderasi pengaruh pengungkapan kinerja sosial 

pada sustainability report terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

H6: Ukuran perusahaan (size) memoderasi pengaruh pengungkapan kinerja 

ekonomi pada sustainability report terhadap kinerja keuangan perusahaan.  

 

Gambar 1 Kerangka Pemikiran 

 

 

Pengukuran Variabel 

Variabel Pengukuran Sumber 

ROA (Y) ROA = 
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 (Nugrahani et al., 2023) 

Kinerja Lingkungan 

(X2) 
Indeks Kinerja lingkungan = 

𝑒

∑ 𝑛𝐸𝑛𝑣
  (OJK RI, 2017) dan (Nugrahani 

et al., 2023) 

Kinerja Sosial (X3) Indeks kinerja sosial = 
𝑒

∑ 𝑛𝑆𝑜𝑠
 (OJK RI, 2017) dan (Nugrahani 

et al., 2023) 
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Kinerja Ekonomi 

(X4) 
Indeks Kinerja ekonomi= 

𝑒

∑ 𝑛𝐸𝑐𝑜
 (OJK RI, 2017) dan (Nugrahani 

et al., 2023) 

Size (M) Size = Ln Asset (Nugrahani et al., 2023) 

 

ANALISIS DAN PEMBAHASAN  

 Data penelitian yang dikumpulkan dan diolah dalam penelitian ini 

diantaranya merupakan perusahaan yang termasuk dalam sektor pertambangan 

pada Bursa Efek Indonesia (BEI) tercatat sejumlah 63 perusahaan dengan jumlah 

sampel:  

Tabel 1 Data Sampel Penelitian  

No Kriteria Jumlah 

1 Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada sektor 

pertambangan selama peiode 2020-2023 

252 

2 Perusahaan yang tidak menyususn annual report & sustainability 

report selama periode 2020-2023 

52 

3 Perusahaan yang hanya menyusun AR selama periode 2020-2023  42 

5 Jumlah Perusahaan yang menyusun AR &SR selama periode 2020-

2023 

158 

 

Berdasarkan Tabel 4.1 ditunjukkan bahwa terdapat 252 perusahaan yang terdaftar 

di IDX selama tahun 2020-2023. Jumlah perusahaan yang listing di IDX tidak 

selalu sama di tiap tahun, namun apabila dilihat berdasar jumlah perusahaan yang 

menyusun SR maupun Annual Report (AR) mengalami kenaikan tiap tahun. 

Banyaknya perusahaan yang tidak menyusun AR dan SR dari total perusahaan yang 

terdaftar di IDX sebanyak 52 perusahaan (20,8%), banyak perusahaan yang hanya 

menyusun AR sebanyak 42 perusahaan (16,67%) dan total pengamatan selama 

empat tahun dari Tahun 2020-2023 yaitu 158 perusahaan (62,69%) 

 

HASIL PENGUJIAN DATA 

Tabel 2 Hasil Statistik Kolineraritas VIF 

Variabel Collinearity 

Tolerance 

Statistik Kolinearitas 

VIF 

Kinerja Lingkungan 0,722 1,385 

Kinerja Sosial 0,839 1,192 

Kinerja Ekonomi 0,753 1,328 

Size 0,387 2,583 

Kinerja Lingkungan*Size 0,187 5,360 

Kinerja Sosial*Size 0,260 3,841 

Kinerja Ekonomi*Size 0,234 4,270 

Berdasarkan tabel di atas, semua variabel memiliki nilai outer VIF lebih dari 1 dan 

kurang dari 10. Oleh karena itu, tidak ada masalah multikolinieritas. 

Tabel 3. Hasil Uji Hipotesis 
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Hipotesis Variabel Koef t(sig.) Kesimpulan 

H1 Kinerja Lingkungan (X1) -0,001 -0,184 (0,854) Tidak didukung 

H2 Kinerja Sosial (X2) -0,001 -0,306 (0,760) Tidak didukung 

H3 Kinerja Ekonomi (X3) 0,013 2,553 (0,012) Didukung  

H4 Kinerja Lingkungan*Size  0,017 2,165 (0,032) Didukung  

H5 Kinerja Sosial*Size  0,028 4,832 (0,000) Didukung  

H6 Kinerja Ekonomi*Size  -0,005 -0,744 (0,458) Tidak didukung 

Koef = 0,095 

Adjusted R Square = 0,163 

F = 6,082  

Sig. = 0,000 

PEMBAHASAN  

Model penelitian menunjukkan variable-variabel independent seperti Kinerja 

Lingkungan (X1), Kinerja Sosial (X2), Kinerja ekonomi (X3), Kinerja 

Lingkungan*Size (X1Z), Kinerja Sosial*Size (X2Z), dan Kinerja Ekonomi*Size 

(X3Z) secara Bersama-sama memengaruhi kinerja keuangan perusahaan, yang 

dibuktikan dari hasil uji F sebesar 6,082 dengan signifikansi 0,000. Nilai Adjusted 

R Square sebesar 16,3% sedangkan sisanya sebesar 83,7% ditentukan oleh variable 

lain yang tidak termuat dalam model penelitian. 

Pengaruh Kinerja Lingkungan terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa kinerja lingkungan tidak berpengaruh 

signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan, sebagaimana dibuktikan dalam 

hipotesis 1 dengan nilai t sebesar -0,184 dan signifikansi 0,854 (p > 0,05). Hal ini 

sejalan dengan penelitian sebelumnya (Abdullah et al., 2019); (Asuquo et al., 2018) 

dan (Fahad & Busru, 2021) yang menyatakan bahwa dampak investasi lingkungan 

sering kali bersifat jangka panjang dan tidak langsung, sementara pasar serta 

investor lebih berorientasi pada keuntungan jangka pendek. Selain itu, biaya 

implementasi kebijakan lingkungan yang tinggi, seperti sertifikasi dan penggunaan 

bahan baku ramah lingkungan, dapat mengurangi profitabilitas dalam jangka 

pendek sebelum manfaatnya terasa. Dari perspektif teori agensi, terdapat konflik 

kepentingan antara pemegang saham yang menginginkan keuntungan maksimal 

dan manajemen yang mungkin lebih fokus pada laba jangka pendek dibandingkan 

investasi keberlanjutan. Manajer cenderung menghindari investasi lingkungan 

karena hasilnya baru terlihat dalam jangka panjang, yang tidak selaras dengan 

insentif mereka. Oleh karena itu, kebijakan pemerintah melalui POJK Nomor 

51/03/2017 perlu menekankan pentingnya pengungkapan kinerja lingkungan agar 

perusahaan tetap patuh terhadap regulasi serta memastikan keberlanjutan bisnisnya 

sejalan dengan tujuan keuangan. 

Pengaruh Kinerja Sosial terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan 

Hipotesis 2 menunjukkan nilai t sebesar -0,306 dengan signifikansi 0,760 > 0,05 

maka hipotesis tidak terdukung. Hasil ini konsisten dengan penelitian (Nugrahani 

& Artanto, 2022); (Fitriana, 2024) dan (Fauzi, 2021) Kinerja sosial tidak selalu 

berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan karena berbagai faktor yang 

menghambat dampak langsungnya. Dalam perspektif teori agensi, terdapat potensi 

konflik kepentingan antara pemilik perusahaan (prinsipal) dan manajemen (agen), 
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di mana manajer mungkin mengalokasikan dana untuk program sosial yang tidak 

memberikan keuntungan finansial langsung, sehingga dianggap sebagai 

pengeluaran yang kurang efektif oleh pemegang saham.  

Salah satu penyebab utama mengapa kinerja sosial tidak selalu berdampak positif 

pada kinerja keuangan adalah biaya tinggi dan dampak jangka panjang dari 

investasi sosial. Program seperti donasi sosial, atau pembangunan infrastruktur 

masyarakat memerlukan alokasi dana yang besar, tetapi manfaatnya baru dapat 

dirasakan dalam jangka panjang. Selain itu, sebagian besar investor masih 

berorientasi pada keuntungan jangka pendek dan lebih memperhatikan indikator 

finansial seperti Return on Investment (ROI) dan Earnings per Share (EPS) 

dibandingkan dengan inisiatif sosial perusahaan. Akibatnya, perusahaan yang 

banyak berinvestasi dalam aspek sosial bisa saja kurang menarik bagi investor yang 

lebih fokus pada profitabilitas. 

Pengaruh Kinerja Ekonomi terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan  

Pengungkapan laporan keberlanjutan memuat informasi yang terkait dengan 

kegiatan ekonomi, sosial dan lingkungan. Pengungkapan laporan keberlanjutan 

pada kinerja ekonomi merupakan bagian dari SR dimana perusahaan diminta untuk 

mengungkapkan kegiatan terkait ekonomi dan kepedulian perusahaan terhadap 

masalah ekonomi (OJK RI, 2017), sehingga kinerja ekonomi dapat memengaruhi 

kinerja keuangan perusahaan. Sesuai dengan pengajuan hipotesis 1 yang berbunyi 

terdapat pengaruh kinerja ekonomi terhadap kinerja keuangan perusahaan. Maka, 

berdasar hasil pengujian hipotesis dalam Tabel 4.5 menunjukkan nilai t 

(signifikansi) kinerja ekonomi sebesar 2,553 (0,012) yang berarti hipotesis 

didukung karena semakin meningkat pengungkapan kinerja ekonomi, maka kinerja 

keuangan perusahaan semakin meningkat. Studi ini konsisten dengan studi 

sebelumnya yang diuji oleh (Fauzi, 2021); (Hutasoit & Sembiring, 2020) dan studi 

Yadava & Sinha (2016) yang membuktikan bahwa pengungkapan kinerja ekonomi 

mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan. 

Studi ini membuktikan bahwa pengungkapan kinerja ekonomi secara teori agensi 

memengaruhi perusahaan untuk mengungkpkan laporan keberlanjutan untuk 

meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. Implikasi dari studi ini yaitu 

perusahaan yang mengungkapkan kinerja ekonomi dengan menggunakan indeks 

POJK dapat memberikan dampak pada perusahaan untuk mengungkpkan SR, maka 

pemerintah perlu berupaya untuk terus mendorong perusahaan publik di Indonesia 

yang listing di IDX agar mengungkapkan kinerja ekonomi dengan indeks POJK 

supaya kepercayaan perusahaan meningkat yang akhirnya akan meningkatkan 

kinerja keuangan perusahaan dan dapat membantu program pemerintah dalam 

pembangunan berkelanjutan.  

Ukuran Perusahaan sebagai Moderasi  

Hipotesis 4 penelitian ini terdukung, hal ini ditunjukkan oleh nilai t dan signifikansi 

sebesar 2,165 (0,032) yang lebih kecil dari 0,05 hipotesis ukuran perusahaan 

mampu memperkuat kinerja lingkungan terhadap kinerja keuangan perusahaan 

(Pohan et al., 2018). Berdasarkan hipotesis yang menyatakan bahwa ukuran 
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perusahaan memoderasi pengaruh kinerja sosial terhadap kinerja keuangan 

perusahaan memperoleh hasil pengujian dengan nilai t dan signifikansi 4,832 

(0,000 < 0,05) sehingga H5 didukung yang berarti ukuran perusahaan terbukti 

memperkuat pengaruh kinerja sosial terhadap kinerja keuangan perusahaan, hasil 

penelitian ini sejalan dengan penelitian (Janah & Munandar, 2022). H6 pada 

penelitian ini membuktikan bahwa ukuran perusahaan tidak terbukti memoderasi 

pengaruh kinerja keuangan perusahaan. Hasil uji menunjukkan nilai t dengan sig. -

0,744 (0,458) sehingga H6 tidak didukung. Hasil uji bahwa ukuran perusahaan 

memperlemah kinerja ekonomi terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

Ukuran perusahaan mempengaruhi skala operasi dan kapasitas sumber daya, 

dengan perusahaan besar cenderung memiliki keunggulan kompetitif, seperti akses 

ke pendanaan dan efisiensi operasional. Perusahaan besar lebih sering 

mengungkapkan informasi keberlanjutan dan kinerja lingkungan, yang dapat 

meningkatkan kepercayaan investor dan kinerja keuangan. Ukuran perusahaan juga 

memperkuat hubungan antara kinerja sosial dan keuangan, karena mereka memiliki 

lebih banyak sumber daya untuk berinvestasi dalam inisiatif sosial yang 

meningkatkan reputasi dan permintaan produk. Namun, dalam perspektif teori 

agensi, perusahaan besar dapat menghadapi masalah keagenan yang mempengaruhi 

kinerja keuangan secara negatif. Ukuran perusahaan tidak selalu memperkuat 

kinerja ekonomi terhadap kinerja keuangan, karena manajer dapat mengejar 

kepentingan pribadi yang merugikan pemegang saham. 

Kesimpulan  

Ukuran perusahaan (size) memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 

tingkat pengungkapan sustainability report. Perusahaan dengan ukuran lebih besar 

cenderung lebih transparan dalam mengungkapkan laporan keberlanjutan 

dibandingkan perusahaan kecil, karena mereka memiliki sumber daya yang lebih 

memadai, tekanan regulasi yang lebih tinggi, serta ekspektasi yang lebih besar dari 

pemangku kepentingan. Selain itu, perusahaan besar umumnya memiliki akses 

yang lebih luas terhadap modal dan investor yang semakin mempertimbangkan 

aspek keberlanjutan dalam keputusan investasi mereka. Sebaliknya, perusahaan 

kecil mungkin menghadapi keterbatasan dalam hal biaya, tenaga ahli, dan 

infrastruktur untuk menyusun laporan keberlanjutan yang komprehensif. Oleh 

karena itu, semakin besar ukuran perusahaan, semakin tinggi pula kemungkinan 

perusahaan tersebut untuk mengungkapkan kinerja ekonomi, sosial, dan lingkungan 

dalam sustainability report mereka, yang pada akhirnya dapat meningkatkan 

kepercayaan investor dan daya saing di pasar. 

Penelitian ini terbatas pada pengujian laporan keberlanjutan dengan panduan POJK 

Nomorn 51/03/2017 yang kemungkinan memberikan hasil yang berbeda dengan 

pengukuran GRI atau indeks yang lain untuk melihat konsisten hasil (Nugrahani et 

al., 2023), sehingga untuk generalisasi perlu dilakukan pengujian lebih lanjut. 

Penelitian mendatang masih dapat dikembangkan dengan menguji variable yang 

tidak terdukung seperti kinerja lingkungan atau kinerja sosial dan menambah 

vraiabel pediktor lain yang dapat memberikan damapak yang signifikan seperti 

tekanan karyawan atau komite audit untuk memperkuat hasil penelitan mendatang. 
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