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ABSTRACT

This study is motivated by the increasing demand for environmental transparency and the
importance of sustainability practices in improving corporate financial performance. The objective
of this research is to examine the effect of green accounting, environmental disclosure, and
environmental disclosure on financial performance with leverage as a control variable. This study
offers a novel contribution by simultaneously integrating three environmental variables into a
single empirical model and utilizing recent data from the basic materials and chemical
manufacturing subsector for the 2022-2024 period. The population consists of 71 manufacturing
companies listed on the Indonesia Stock Exchange, with 42 firms selected through purposive
sampling, resulting in 126 observations. The analysis method employs panel data regression using
the Random Effect Model (REM) with EViews software. The results indicate that green accounting
and environmental disclosure have a significant positive effect on financial performance, while
environmental disclosure shows no significant effect. Regarding the control variable, only
environmental disclosure significantly affects leverage. Simultaneously, all independent variables
significantly influence financial performance. The findings suggest that the effectiveness of
sustainability practices in enhancing financial performance is contextual, emphasizing the
importance of implementation quality rather than mere disclosure.

Keywords: Carbon disclosure; Environmental reporting; Financial performance; Leverage;
Sustainability accounting.

PENDAHULUAN

Isu keberlangsungan dan kewajiban lingkungan menjadi fokus utama praktik bisnis global
seiring tekanan regulator, investor, dan masyarakat terhadap dampak perusahaan (Kolk, 2016).
Perusahaan kini dinilai tidak hanya dari kinerja finansial, tapi juga transparansi pengungkapan
lingkungan untuk tunjukkan komitmen (Febrianti, 2025). ektor manufaktur, khususnya industri
dasar dan kimia, bersifat padat modal dan intensif energi sehingga berkontribusi besar terhadap
emisi karbon. Oleh karena itu, green accounting, environmental disclosure, dan environmental
disclosure menjadi strategi kunci dalam mendukung keberlanjutan dan kinerja keuangan. Pelaporan
tanggung jawab sosial berbasis Global Reporting Initiative (GRI) meningkatkan kinerja keuangan
melalui reputasi dan kepercayaan stakeholder. Pengungkapan akuntansi lingkungan juga
memengaruhi nilai perusahaan secara tidak langsung melalui kinerja finansial (Mujiati et al., 2018).
yang menunjukkan bahwa transparansi lingkungan berperan strategis dalam daya saing perusahaan.

Kinerja keuangan menjadi tolok ukur utama keberhasilan perusahaan dalam mengelola aset
untuk laba dan kelangsungan usaha, diukur dengan rasio profitabilitas seperti ROA. Green
accounting dan pengendalian biaya lingkungan meningkatkan efisiensi operasional, mengurangi
pemborosan, serta memperbaiki struktur biaya, sehingga berdampak positif pada kinerja keuangan.
(Ri. S. A. Cahyani & Puspitasari, 2023) . Meski demikian, studi sebelumnya menemukan hasil yang
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bervariasi. Kajian menemukan adanya pengaruh positif praktik lingkungan terhadap kinerja
keuangan Gunawan & Berliyanda, 2024), sementara studi lain menunjukkan hasil tidak konsisten
akibat tingginya biaya kepatuhan lingkungan. (Djasuli et al., 2026; Mustika et al., 2025).
Ketidakkonsistenan ini mengindikasikan research gap pada efektivitas green accounting,
environmental disclosure, dan environmental disclosure terhadap kinerja keuangan. Penelitian
terdahulu masih umum dan belum spesifik mengkaji subsektor industri dasar dan kimia di
Indonesia tahun 2022-2024, yang ditandai regulasi lingkungan ketat, fluktuasi energi, serta
tuntutan transparansi tinggi. (P. Cahyani et al., 2025).

Selain inkonsistensi hasil, research gap juga muncul dari keterbatasan desain penelitian, banyak
studi menguji variabel secara parsial, belum mengintegrasikan ketiga variabel utama dalam satu
model empiris, serta mengabaikan variabel kontrol seperti leverage yang dapat menimbulkan bias
estimasi (Al Hawaj & Buallay, 2022). Fenomena empiris pada subsektor ini menunjukkan fluktuasi
kinerja beberapa perusahaan turun profitabilitas meski pendapatan naik, menandakan tekanan
efisiensi biaya dan aset sementara perusahaan dengan efisiensi sumber daya serta inovasi
lingkungan memiliki profitabilitas lebih stabil (Anggaretta et al., 2024). Strategi keberlanjutan jadi
faktor pembeda kinerja. Secara teoretis, hubungan praktik keberlanjutan kinerja keuangan
dijelaskan melalui stakeholder theory dan legitimacy theory. Stakeholder theory tekankan
pemenuhan kepentingan pihak terkait untuk dukungan berkelanjutan (Horisch et al., 2020).
Sementara itu, legitimacy theory menjelaskan bahwa perusahaan perlu menjaga kesesuaian dengan
norma sosial untuk memperoleh legitimasi (Martens & Bui, 2023). Pengungkapan lingkungan dan
emisi karbon menjadi alat strategis dalam membangun legitimasi dan meningkatkan reputasi
perusahaan (Antonetta & Simon, 2026). Praktik green accounting, environmental disclosure, dan
environmental disclosure memengaruhi kinerja operasional dan struktur pendanaan. Berdasarkan
stakeholder theory, tanggung jawab lingkungan meningkatkan kepercayaan kreditor dan investor
sehingga memperluas akses pendanaan dan menurunkan biaya modal. Sementara itu, legitimacy
theory menjelaskan bahwa pengungkapan lingkungan membangun citra positif dan menurunkan
persepsi risiko.(Buallay, 2019; Raimo et al., 2021). Dengan demikian, praktik keberlanjutan yang
baik berpotensi memengaruhi keputusan pendanaan perusahaan yang tercermin dalam tingkat
leverage.

Leverage sebagai variabel kontrol diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER) yang
mencerminkan tingkat ketergantungan perusahaan terhadap pendanaan utang serta pengaruhnya
terhadap risiko keuangan dan keputusan investasi, termasuk praktik keberlanjutan. Perusahaan
dengan leverage tinggi cenderung lebih berhati-hati dalam mengalokasikan sumber daya untuk
aktivitas lingkungan karena adanya tekanan kewajiban utang. (Zhang et al., 2022). Pengendalian
leverage penting untuk menghasilkan estimasi yang lebih akurat. Penelitian ini memiliki novelty,
yaitu yang pertama mengintegrasikan green accounting, environmental disclosure, dan
environmental disclosure secara simultan dalam satu model empiris yang masih jarang dilakukan
di Indonesia, yang kedua memasukkan leverage sebagai variabel kontrol untuk meningkatkan
validitas dan mengurangi bias, serta yang ketiga menggunakan data periode 2022-2024 pada
subsektor industri dasar dan kimia yang berisiko lingkungan tinggi sehingga memberikan gambaran
yang lebih aktual dan relevan. Berdasarkan uraian tersebut, penelitian ini bertujuan untuk
menganalisis pengaruh green accounting, environmental disclosure, dan environmental disclosure
terhadap kinerja keuangan dengan /everage sebagai variabel kontrol pada perusahaan manufaktur
subsektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di BEI periode 2022—-2024, sehingga hipotesis
dalam penelitian ini dirumuskan sebagai berikut:

HI : Green accounting berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan

H2 : Environmental disclosure berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan

H3 : Environmental disclosure berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan.

H4 : Green accounting berpengaruh positif terhadap leverage

HS : Environmental disclosure berpengaruh positif terhadap leverage

H6 : Environmental disclosure berpengaruh positif terhadap leverage

H7 : Green accounting, Environmental disclosure, Environmental disclosure berpengaruh

positif terhadap kinerja keuangan dengan Leverage sebagai variabel kontrol.

This is an Creative Commons License This work is licensed under a Creative
BY NG Commons Attribution-NonCommercial 4.0 International License. 2244


https://doi.org/10.33395/owner.v10i3.3380

Owner: Riset & Jurnal Akuntansi

e —ISSN :2548-9224 | p—ISSN : 2548-7507 pW n e r
Volume 10 Nomor 3, Juli 2026 RISFT & ILURN

DOI : https://doi.org/10.33395/owner.v10i3.3380

AL AKUNTANS

Green Accounting _\-\
xn L ]

HI1

Enviro ) Kinerja
H2 I
3

Disclosure (X2) W Keuangan (Y)

I
Carbon Emission , — | i I:ZI
Disclosure (X3) Ha Hs He

h 4 vV VY
| Leverage (Z2) |

Gambear 1. Kerangka Konseptual
Sumber gambar: Data diolah peneliti, 2026

STUDI LITERATUR

Penelitian Terdahulu

Dari tinjauan pustaka, berbagai penelitian telah mengkaji pengaruh green accounting,
environmental disclosure, dan environmental disclosure terhadap kinerja keuangan perusahaan
dengan hasil yang beragam. Penelitian oleh (Al Hawaj & Buallay, 2022) menemukan bahwa
praktik sustainability reporting memiliki pengaruh yang bervariasi terhadap kinerja keuangan
tergantung pada sektor industri dan karakteristik perusahaan. Sementara itu, (Zhang et al., 2022)
menunjukkan bahwa hubungan antara sustainability dan kinerja keuangan dipengaruhi oleh faktor
leverage sebagai karakteristik keuangan perusahaan. Di sisi lain, (Pérez Siglienza et al., 2022)
menemukan bahwa carbon performance dan carbon disclosure memiliki pengaruh positif terhadap
kinerja perusahaan, meskipun bergantung pada mekanisme tata kelola perusahaan. Penelitian lain
menunjukkan hasil yang tidak konsisten. (Haque et al., 2021) menemukan bahwa environmental
disclosure berpengaruh positif terhadap kinerja pasar, namun tidak selalu signifikan terhadap
kinerja akuntansi. Sebaliknya, (Ravigné et al., 2022) mengungkapkan bahwa investasi pada
aktivitas lingkungan dapat menimbulkan trade-off jangka pendek yang berdampak negatif terhadap
profitabilitas perusahaan.

METODE

Dengan menggunakan pendekatan kuantitatif, penelitian ini termasuk dalam kategori
penelitian asosiatif kausal. Metodologi ini diterapkan guna menguji pengaruh green accounting,
environmental disclosure, dan environmental disclosure terhadap kinerja keuangan dengan
leverage sebagai variabel kontrol perusahaan secara objektif melewati data numerik dan analisis
statistik. Populasi dalam riset ini adalah perusahaan manufaktur subsektor industri dasar dan kimia
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Teknik pengambilan sampel menggunakan purposive
sampling dengan kriteria:

Tabel 1. Seleksi Sampel

No Keterangan Jumlah
1 Perusahaan manufaktur subsektor industri dasar dan kimia yang 71
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2022-2024.
2 | Perusahaan tidak menerbitkan laporan tahunan selama 20222024 @)
3 | Perusahaan tidak menerbitkan laporan keberlanjutan selama 2022-2024. (22)
Total sampel yang di teliti periode 2022-2024 (Perusahaan) 42

Sumber: Data diolah peneliti, 2025

Data yang digunakan merupakan data sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan, laporan
tahunan, dan laporan keberlanjutan perusahaan melalui situs resmi Bursa Efek Indonesia dan laman
masing-masing perusahaan, dengan teknik dokumentasi. Kinerja keuangan (Y) diukur
menggunakan Return on Assets (ROA) karena mampu mencerminkan efisiensi penggunaan aset
dalam menghasilkan laba dan representatif untuk sektor manufaktur. Selain itu, ROA lebih stabil
dan tidak terlalu dipengaruhi struktur pendanaan dibandingkan Return on Equity (ROE), sehingga
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lebih sesuai digunakan dalam model dengan leverage sebagai variabel kontrol (Astuti et al., 2021).

Green accounting diukur melalui indeks content analysis yang mencakup biaya lingkungan,
investasi lingkungan, dan efisiensi energi (Aziatul Pebriani et al., 2025; Burritt et al., 2023).
Environmental disclosure diukur berdasarkan GRI seri 300 (GRI 302, 305, 306, 307) yang
dikelompokkan menjadi pengelolaan limbah dan emisi, efisiensi energi, serta kepatuhan
lingkungan dengan skoring dummy (GRI I: Foundation 2021, 2025). Environmental disclosure
mengacu pada GRI 305 yang meliputi Scope 1, Scope 2, serta intensitas emisi dan upaya
pengurangan, disesuaikan dengan karakteristik perusahaan manufaktur. Pengukuran dan rumus
variabel disajikan pada tabel berikut:

Tabel 2. Pengukuran Variabel
Indikator/Pengukuran
GA Index = Jumlah indikator green accounting yang
diungkapkan + 3 (Jumlah Total Indikator Green accounting)
Environmental EDI = Jumlah indikator environmental
2 . disclosure yang diungkapkan + 3 (Jumlah Total Indikator
disclosure (X2) . )
environmental disclosure))
. CEDI = Jumlah indikator environmental disclosure yang
Environmental ; ) . :
3 . diungkapkan + 3 (Jumlah Total Indikator environmental
disclosure (X3) .
disclosure)
ROA = Laba Bersih Setelah Pajak / Total Aset
DER = Total Liabilitas / Total Ekuitas

No Variabel

1 | Green accounting (X1)

4 | Kinerja Keuangan (Y)
5 | Leverage (Z)

Penelitian ini menggunakan leverage (Debt to Equity Ratio/DER) sebagai variabel kontrol
untuk memitigasi bias pengaruh struktur pendanaan terhadap kinerja keuangan, karena tingkat
utang yang tinggi dapat meningkatkan beban bunga dan risiko yang berdampak pada profitabilitas.
(Al Hawaj & Buallay, 2022; Zhang et al., 2022) Analisis data dilakukan menggunakan regresi data
panel melalui £ Views untuk menangkap heterogenitas antar perusahaan dan dinamika waktu secara
lebih komprehensif. Tahapan analisis meliputi statistik deskriptif, uji Chow untuk memilih model
Common atau Fixed Effect, serta uji Hausman untuk menentukan model Fixed atau Random Effect.
Model terpilih kemudian digunakan dalam pengujian hipotesis guna menghasilkan estimasi yang
lebih robust dan reliabel.

Dalam penelitian ini, pengujian asumsi klasik tidak dilakukan secara lengkap seperti pada
regresi linier biasa, karena penggunaan pendekatan data panel dengan model fixed effect maupun
random effect mengakomodasi heterogenitas cross section dan variasi waktu. Selain itu, estimasi
pada data panel umumnya menggunakan pendekatan GLS yang lebih robust dibandingkan OLS.
Model regresi yang digunakan dalam penelitian ini dirumuskan sebagai berikut:

Y=a+ p,GA+ [,ED + [3CED + B,DER + ¢
HASIL
Dengan durasi penelitian 2022-2024, dengan total sampel 42 perusahaan maka diperoleh data

mencapai 126 data.

Tabel 3. Hasil Uji Statistik Deskriptif

GA ED CED DER ROA
Mean 0.801587 | 0.888889 | 0.796296 | 0.935166 | 0.035713
Median 1.000000 1.000000 1.000000 | 0.585814 | 0.036510
Maximum 1.000000 1.000000 1.000000 11.32577 | 0.156529
Minimum 0.333333 | 0.333333 | 0.000000 | -7.731657 | -0.141304
Std. Dev. 0.283403 | 0.230940 | 0.323789 | 1.814173 | 0.054597
Skewness -0.876599 | -1.771168 | -1.367187 | 1.214459 | -0.259915
Kurtosis 1.966064 | 4.433333 | 3.530494 15.48302 | 3.056825
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Jarque-Bera 21.74933 76.66361 40.73070 | 849.0584 1.435620
Probability 0.000019 | 0.000000 | 0.000000 | 0.000000 | 0.487819

Sum 101.0000 112.0000 100.3333 117.8309 | 4.499855
Sum Sq. Dev.| 10.03968 | 6.666667 13.10494 | 411.4030 | 0.372610

Observations 126 126 126 126 126
Sumber: Data diolah peneliti, 2026

Hasil analisis statistik deskriptif menunjukkan bahwa variabel Green accounting,
Environmental disclosure, dan Environmental disclosure memiliki nilai rata-rata relatif tinggi
(0,79-0,88) dengan median 1,00, yang mengindikasikan tingkat penerapan dan pengungkapan
lingkungan yang baik pada perusahaan sampel. Sebaliknya, variabel leverage (DER) menunjukkan
volatilitas yang tinggi dengan rentang nilai yang lebar (maksimum 11,32; minimum -7,73) serta
standar deviasi sebesar 1,814. Sementara itu, kinerja keuangan (ROA) cenderung stabil dengan
rata-rata yang relatif rendah sebesar 0,035. Berdasarkan uji normalitas, hanya variabel ROA yang
berdistribusi normal (Prob. Jarque-Bera > 0,05), sedangkan variabel lainnya tidak berdistribusi
normal (Prob. Jarque-Bera < 0,05).

Tabel 4. Hasil Uji Chow
Redundant Fixed Effects Tests
Equation: REM |
Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 2.095360 (41,80)] 0.0024
Cross-section Chi-square 91.906587 411 0.0000

Sumber: Data diolah peneliti, 2026

Hasil uji Chow menunjukkan nilai probabilitas sebesar 0,0024 (<0,05), sehingga model Fixed
Effect (FEM) lebih baik dibandingkan dengan Common Effect Model (CEM). Dengan demikian,
model CEM ditolak dan FEM layak dipertimbangkan.

Tabel 5. Hasil Uji Hausman
Correlated Random Effects — Hausman Test
Equation: REM |
Test cross-section random effects
Test Summary Chi-Sq. Statistic|Chi-Sq. D.f.| Prob.
Cross-section random| 8.269843 410.0822
Sumber: Data diolah peneliti, 2026

Hasil uji Hausman menunjukkan nilai probabilitas sebesar 0,0822 (>0,05), sehingga model
Random Effect (REM) lebih tepat digunakan dibandingkan Fixed Effect Model (FEM). Hal ini
menunjukkan bahwa perbedaan estimasi antara FEM dan REM tidak signifikan.

Tabel 6. Hasil Uji Lagrange Multiplier (LM Test)
Lagrange Multiplier Tests for Random Effects
INull hypotheses: No effects |
IAlternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided
(all others) alternatives

Test Hypothesis
Cross-section |  Time Both
Breusch-Pagan 5.548571 0.230970 | 5.779541
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(0.0185) | (0.6308) | (0.0162)

Honda 2.355540 | -0.480593 | 1.325788
(0.0092) | (0.6846) | (0.0925)

King-Wu 2.355540 |-0.480593 | 0.038725
(0.0092) (0.6846) | (0.4846)

Standardized Honda 2.645440 | -0.100040 | -3.518338
(0.0041) (0.5398) | (0.9998)

Standardized King-Wu 2.645440 |-0.100040 | -2.371047
(0.0041) (0.5398) | (0.9911)

Gourieroux, et al. -- -- 5.548571
(0.0248)

Sumber: Data diolah peneliti, 2026

Hasil uji Lagrange Multiplier (Breusch-Pagan) pada bagian Breush Pagan menunjukkan nilai
probabilitas sebesar 0,0185 (<0,05), sehingga model Random Effect (REM) lebih baik
dibandingkan Common Effect Model (CEM).

Tabel 7. Hasil Uji Regresi REM Terhadap ROA
Dependent Variable: ROA | |
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 05/01/26 Time: 14:27
Sample: 2022 2024
Periods included: 3
Cross-sections included: 42
Total panel (balanced) observations: 126
Swamy and Arora estimator of component variances
Variable| Coefficient| Std. Error| t-Statistic| Prob.

C -0.086438| 0.019398| -4.456103| 0.0000

GA 0.081611] 0.016152] 5.052596|0.0000

ED 0.054837| 0.020072| 2.731947|0.0072

CED 0.014198| 0.012472| 1.138366|0.2572

DER | -0.003546] 0.002595| -1.366441|0.1743

Sumber: Data diolah peneliti, 2026

ROA = —0,086438 + 0,081611 GA + 0,054837ED + 0,014198 CED — 0,003546 DER + e

Berdasarkan output, persamaan regresi menunjukkan konstanta sebesar -0,086438 yang berarti
jika seluruh variabel independen bernilai nol, maka ROA sebesar -0,086438. Koefisien Green
accounting (0,081611), Environmental disclosure (0,054837), dan Environmental disclosure
(0,014198) menunjukkan pengaruh positif terhadap ROA, sedangkan Leverage (DER) sebesar
-0,003546 menunjukkan pengaruh negatif, dengan asumsi variabel lain konstan.

Selanjutnya, untuk memperkuat hasil analisis dan meningkatkan ketepatan model, digunakan
pendekatan Random Effect Model (REM) pada variabel control.
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Tabel 8. Hasil Uji T Parsial
Dependent Variable: DER | |
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 05/01/26 Time: 23:44
Sample: 2022 2024
Periods included: 3
Cross-sections included: 42
Total panel (balanced) observations: 126
Swamy and Arora estimator of component variances

Variable| Coefficient | Std. Error | t-Statistic | Prob.
C 2.289630 |0.442716 | 5.171784 {0.0000
GA | -0.027184 |0.354569 |-0.076667 |0.9390
ED -0.671105 | 0.438111 |-1.531813(0.1282
CED | -0.924450 |0.282225|-3.2755750.0014

Sumber: Data diolah peneliti, 2026

Hasil uji T menunjukkan bahwa Green accounting (p = 0,9390) dan Environmental disclosure
(p = 0,1282) tidak berpengaruh signifikan terhadap leverage (DER), sedangkan Environmental
disclosure (p = 0,0014) berpengaruh signifikan negatif. Dengan demikian, hanya CED yang
berpengaruh secara parsial terhadap leverage.

Hasil ini sejalan dengan penelitian oleh (Jalaluddin & Rizqi, 2026) yang menemukan bahwa
environmental disclosure berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan.. Namun oleh (Wahdah &
Jayanti, 2023) menunjukkan hasil berbeda, yaitu tidak berpengaruh signifikan karena rendahnya
respons pasar dan dianggap hanya sebagai bentuk kepatuhan.

Tabel 9. Hasil Uji F (Simultan)
Weighted Statistics

R-squared 0.432951] Mean dependent var|0.025017
\Adjusted R-squared 0.414206] S.D. dependent var [0.046515
S.E. of regression 0.035601| Sum squared resid [0.153363

F-statistic

23.09637

Durbin-Watson stat

2.188631

0.000000 |
Sumber: Data diolah peneliti, 2026

Prob(F-statistic)

Hasil uji F menunjukkan nilai F-statistic sebesar 23,09637 dengan tingkat signifikansi sebesar
0,000000 (p < 0,05). Hal ini menunjukkan bahwa model regresi yang digunakan layak dan seluruh
variabel independen, yaitu Green accounting (GA), Environmental disclosure (ED), dan
Environmental disclosure (CED), secara simultan berpengaruh signifikan terhadap kinerja
keuangan.

Tabel 10. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R Square)

Weighted Statistics |
R-squared 0.432951] Mean dependent var |0.025017
|Adjusted R-squared | 0.414206| S.D. dependent var |0.046515
S.E. of regression 0.035601| Sum squared resid 0.153363
F-statistic 23.09637| Durbin-Watson stat | 2.188631
Prob(F-statistic) 0.000000 |

Sumber: Data diolah peneliti, 2026

Hasil pengujian menunjukkan nilai R-squared sebesar 0,432951 dan Adjusted R-squared
sebesar 0,414206. Hal ini berarti bahwa sekitar 41,42% variasi kinerja keuangan (ROA) dapat
dijelaskan oleh variabel independen dalam model, yaitu Green accounting, Environmental
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disclosure, Environmental disclosure, serta Leverage sebagai variabel kontrol. Sementara itu,
sisanya sebesar 58,58% dijelaskan oleh variabel lain di luar model penelitian.

PEMBAHASAN

Analisis Pengaruh Green accounting terhadap Kinerja Keuangan

Pengujian menunjukkan Green accounting berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan.
Hal ini menunjukkan bahwa penerapan green accounting mampu meningkatkan efisiensi biaya
lingkungan sehingga berdampak pada profitabilitas. Temuan ini sejalan dengan (Niandari &
Handayani, 2023), namun, berbeda dengan penelitian(Adyatma & Pandin, 2025) yang tidak
menemukan pengaruh signifikan karena masih dianggap sebagai beban biaya. Dengan demikian,
green accounting lebih efektif jika diposisikan sebagai strategi efisiensi, bukan sekadar kepatuhan.

Analisis Pengaruh Environmental disclosure terhadap Kinerja Keuangan

Pengujian menunjukkan Environmental disclosure berpengaruh signifikan terhadap kinerja
keuangan. Hal ini mengindikasikan bahwa peningkatan transparansi mampu meningkatkan
kepercayaan investor dan berdampak pada profitabilitas. Hasil ini sejalan dengan (Zulaeha et al.,
2025), namun, berbeda dengan (Wannen et al., 2026) yang menemukan tidak signifikan karena
investor belum sepenuhnya mempertimbangkan informasi non-keuangan. Oleh karena itu, kualitas
dan konsistensi pengungkapan menjadi kunci dalam meningkatkan dampaknya.

Analisis Pengaruh Environmental disclosure terhadap Kinerja Keuangan

Pengujian menunjukkan Environmental disclosure tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja
keuangan. Hal ini menunjukkan bahwa pengungkapan emisi karbon belum menjadi pertimbangan
utama investor karena masih bersifat sukarela. Temuan ini sejalan dengan (Leilani & Andayani,
2025), namun, berbeda dengan penelitian (Lobato-Peralta et al., 2021) yang menemukan pengaruh
positif akibat tekanan regulasi yang lebih kuat. Dengan demikian, pengungkapan karbon perlu
diarahkan secara lebih strategis agar memberikan nilai tambah.

Analisis Pengaruh Green accounting terhadap Leverage

Pengujian menunjukkan Green accounting tidak berpengaruh signifikan terhadap leverage. Hal
ini mengindikasikan bahwa struktur pendanaan lebih dipengaruhi oleh kebijakan internal dan
kebutuhan modal dibandingkan praktik lingkungan. Temuan ini sejalan dengan (Saputri &
Kusumastuti, 2025), namun, berbeda dengan penelitian (Zulacha et al., 2025) yang menemukan
pengaruh pada profitabilitas, bukan /everage. Dengan demikian, green accounting tidak secara
langsung memengaruhi struktur modal perusahaan.

Analisis Pengaruh Environmental disclosure terhadap Leverage

Pengujian menunjukkan FEnvironmental disclosure tidak berpengaruh signifikan terhadap
leverage. Hal ini menunjukkan bahwa kreditor lebih mempertimbangkan risiko keuangan
dibandingkan informasi lingkungan. Hasil ini sejalan dengan (Sari et al., 2023), namun, berbeda
dengan (Febrinalda & Hasnawati, 2022) yang menemukan pengaruh terhadap cost of debt. Oleh
karena itu, pengaruh pengungkapan lingkungan terhadap pendanaan masih bergantung pada
persepsi kreditor.

Analisis Pengaruh Environmental disclosure terhadap Leverage

Pengujian menunjukkan Environmental disclosure berpengaruh signifikan terhadap leverage.
Hal ini menunjukkan bahwa transparansi emisi karbon dapat memengaruhi persepsi risiko dan
meningkatkan kepercayaan kreditor. Temuan ini sejalan dengan penelitian (Nasih et al., 2024) ,
namun, berbeda dengan (Asmara & Najihah, 2025) yang tidak menemukan pengaruh signifikan.
Dengan demikian, pengungkapan karbon dapat dimanfaatkan untuk meningkatkan kredibilitas
perusahaan dalam memperoleh pendanaan.

Analisis Green accounting, Environmental disclosure, Environmental disclosure berpengaruh
positif terhadap kinerja keuangan dengan Leverage sebagai variabel kontrol
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Pengujian menunjukkan bahwa Green accounting, Environmental disclosure, dan
Environmental disclosure secara simultan berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan
dengan leverage sebagai variabel kontrol. Hal ini menunjukkan bahwa kombinasi praktik
lingkungan berperan dalam meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. Hasil ini sejalan dengan
(Widianingrum et al., 2026), namun, berbeda dengan (Athiyadina & Prasetyo, 2026) yang tidak
menemukan pengaruh signifikan. Oleh karena itu, integrasi kebijakan lingkungan menjadi faktor
penting dalam meningkatkan kinerja perusahaan.

Kontribusi Teoritis dan Pengembangan Ilmu Pengetahuan

Temuan ini memperkuat relevansi Stakeholder theory dan Legitimacy theory dalam konteks
pasar berkembang. Hasil menunjukkan bahwa green accounting dan environmental disclosure
meningkatkan kinerja keuangan melalui legitimasi dan dukungan stakeholder. Namun, tidak
ditemukannya pengaruh environmental disclosure menunjukkan bahwa tidak semua praktik
lingkungan berdampak sama karena dipengaruhi kesadaran pasar, kualitas informasi, dan sifat
voluntary. Dengan demikian, hubungan keberlanjutan dan kinerja keuangan tidak selalu linear.
Secara praktis, perusahaan perlu meningkatkan kualitas implementasi praktik lingkungan, bukan
hanya pengungkapan formal, untuk menjaga keberlanjutan dan daya saing di BEI.

KESIMPULAN

Berdasarkan hasil dan pembahasan penelitian, dapat disimpulkan bahwa praktik green
accounting dan environmental disclosure terbukti berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan
perusahaan, sehingga menunjukkan bahwa penerapan strategi lingkungan tertentu mampu
memberikan manfaat ekonomi. Namun demikian, environmental disclosure tidak menunjukkan
pengaruh yang signifikan terhadap kinerja keuangan, yang mengindikasikan bahwa tidak seluruh
bentuk pengungkapan lingkungan memiliki dampak langsung terhadap profitabilitas. Di sisi lain,
pada aspek leverage, hanya envirommental disclosure yang terbukti berpengaruh signifikan,
sedangkan green accounting dan environmental disclosure tidak memiliki pengaruh yang berarti
terhadap struktur pendanaan perusahaan. Secara simultan, ketiga variabel lingkungan tersebut tetap
menunjukkan pengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan ketika diuji bersama dengan leverage
sebagai variabel kontrol. Temuan ini menunjukkan bahwa hubungan antara praktik keberlanjutan
dan kinerja keuangan bersifat kontekstual dan tidak selalu konsisten pada setiap indikator yang
digunakan. Secara praktis, hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa perusahaan manufaktur,
khususnya pada subsektor industri dasar dan kimia, perlu lebih menekankan pada kualitas
implementasi praktik lingkungan, bukan sekadar pada aspek pengungkapan formal. Strategi
keberlanjutan yang terintegrasi berpotensi memberikan nilai tambah bagi perusahaan, terutama
dalam meningkatkan efisiensi operasional dan kepercayaan stakeholder. Namun demikian,
efektivitas pengungkapan, khususnya terkait emisi karbon, masih perlu ditingkatkan agar dapat
memberikan dampak yang lebih nyata terhadap kinerja keuangan maupun persepsi pasar.

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan, di antaranya keterbatasan periode pengamatan
yang relatif singkat, yaitu 2022-2024, serta fokus pada satu subsektor industri sehingga hasil
penelitian belum dapat digeneralisasi secara luas. Selain itu, variabel yang digunakan masih
terbatas pada indikator berbasis pengungkapan, sehingga belum sepenuhnya mencerminkan
kualitas implementasi praktik keberlanjutan secara riil. Berdasarkan keterbatasan tersebut,
penelitian selanjutnya disarankan untuk memperluas periode pengamatan, menambahkan sektor
industri lain, serta mempertimbangkan variabel tambahan seperti ukuran perusahaan, profitabilitas
lain (ROE/ROI), maupun faktor eksternal seperti regulasi dan tekanan stakeholder. Selain itu,
penggunaan proksi alternatif atau pengukuran berbasis kinerja lingkungan aktual diharapkan dapat
memberikan hasil yang lebih komprehensif dan mendalam.
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