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ABSTRAK 

PENGARUH ENVIRONMENTAL DISCLOSURE, SOCIAL DISCLOSURE, DAN 
BIAYA LINGKUNGAN TERHADAP KINERJA KEUANGAN 

(Studi Empiris Pada Perusahaan BUMN yang Terdaftar Di Bursa Efek 
Indonesia Tahun 2019-2022) 

THE EFFECT OF ENVIRONMENTAL DISCLOSURE, SOCIAL DISCLOSURE, 
AND ENVIRONMENTAL COSTS ON FINANCIAL PERFORMANCE 

(Empirical Study of State-Owned Companies Listed on the Indonesian 
Stock Exchange 2019-2022) 

Muradha Tri Dewi Makmur 
Darwis Said 

Afdal 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan menganalisis pengaruh environmental 
disclosure, social disclosure, dan biaya lingkungan terhadap kinerja keuangan. 
Kinerja keuangan perusahaan pada penelitian ini diukur dengan Return on 
Assets (ROA). Sampel penelitian adalah perusahaan BUMN yang listing di Bursa 
Efek Indonesia (BEI), yang menerbitkan annual report dan sustainability report 
pada tahun 2019 – 2022 (4 tahun) sejumlah 20 perusahaan sehingga jumlah 
sampel yang diteliti adalah 80 perusahaan. Data penelitian adalah data sekunder 
yang dianalisis menggunakan analisis regresi berganda. Hasil penelitian 
menemukan bahwa environmental disclosure berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap kinerja keuangan, social disclosure tidak berpengaruh terhadap kinerja 
keuangan, serta biaya lingkungan berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
kinerja keuangan. 
 
Kata kunci : environmental disclosure, social disclosure, biaya lingkungan, ROA 
 
This study aims to test and analyze the influence of environmental disclosure, 
social disclosure, and environmental costs on financial performance. The 
company's financial performance in this study is measured by Return on Assets 
(ROA). The research samples were state-owned companies listed on the 
Indonesia Stock Exchange (BEI), which published annual reports and 
sustainability reports in 2019 - 2022 (4 years) totaling 20 companies, so the total 
sample studied was 80 companies. Research data is secondary data which is 
analyzed using multiple regression analysis. The research results found that 
environmental disclosure had a positive and significant effect on financial 
performance, social disclosure has no effect on financial performance, and 
environmental costs had a positive and significant effect on financial 
performance. 
 
Keywords : environmental disclosure, social disclosure, environmental costs, 
ROA 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Dalam lingkungan bisnis yang dinamis dan kompetitif, evaluasi kinerja 

keuangan suatu perusahaan telah menjadi fokus utama bagi para investor, analis 

keuangan, dan pemangku kepentingan lainnya. Kinerja keuangan yang kuat 

bukan hanya mencerminkan kesehatan dan keberlanjutan operasional 

perusahaan, tetapi juga memiliki dampak signifikan pada nilai pasar saham dan 

persepsi pasar terhadap perusahaan tersebut. Kondisi keuangan yang baik 

diharapkan dapat menciptakan kepercayaan investor, menarik minat pembeli 

saham, dan pada akhirnya, meningkatkan nilai pasar perusahan. Sebaliknya 

kinerja keuangan yang kurang memuaskan dapat mengakibatkan penurunan 

nilai pasar saham, memicu reaksi pasar yang tidak diinginkan, dan bahkan 

memberikan sinyal tentang potesi risiko bisnis. 

Di era bisnis yang semakin terkait dengan isu-isu keberlanjutan, 

perhatian terhadap bagaimana kinerja keuangan suatu perusahaan 

mempengaruhi pasar telah menjadi fokus utama para peneliti dan praktisi bisnis. 

Seiring dengan meningkatnya kesadaran global terhadap isu-isu lingkungan dan 

sosial, perusahaan semakin mengakui pentingnya mengadopsi praktik bisnis 

yang berkelanjutan. Ditambah lagi krisis kesehatan global seperti COVID-19 

telah memengaruhi kehidupan sehari-hari dan menyoroti ketidaksetaraan akses 

terhadap perawatan kesehatan. Secara keseluruhan, kondisi saat ini 

mengharuskan tindakan global yang mendalam dan kolaboratif untuk mengatasi 

tantangan lingkungan dan sosial yang ada. Sehingga pengungkapan informasi 
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lingkungan dan sosial telah menjadi alat utama untuk menunjukkan tanggung 

jawab sosial perusahaan dan dampaknya terhadap lingkungan 

Seiring dengan meningkatnya kesadaran akan isu-isu tersebut di 

seluruh dunia, perusahaan semakin mendapat tekanan untuk memperhatikan 

dampak mereka terhadap lingkungan dan masyarakat. Banyak perusahaan 

menyadari bahwa mereka harus mempertimbangkan dampak lingkungan dan 

sosial dari operasi mereka dan para investor juga semakin memperhatikan 

faktor-faktor ini dalam pengambilan keputusan investasi. Hal ini telah mendorong 

perusahaan untuk lebih memperhatikan aspek lingkungan dan sosial dalam 

operasi mereka. Mereka berusaha semaksimal mungkin untuk mengambil 

tindakan yang mencerminkan komitmen perusahaan dalam mencapai tujuan 

pembangunan berkelanjutan, mengakui bahwa keberhasilan bisnis harus diiringi 

oleh tanggung jawab sosial dan lingkungan yang kuat.  

Contoh konkrit yang terjadi pada kasus pencemaran lingkungan yang 

dilansir oleh Kementerian Lingkungan Hidup dan Kehutanan, terjadi di Sungai 

Citarum sebagai akibat dari kegiatan operasional perusahaan melibatkan PT 

Kamarga Kurnia Textile terbukti melakukan pencemaran lingkungan hidup di 

lokasi PT. KKI di Jalan Cibaligo KM 3 Leuwigajah, Kota Cimahi, Provinsi Jawa 

Barat. Beberapa pihak telah melaporkan bahwa PT Kamarga Kurnia Textile telah 

membuang limbah cair berbahaya dan bahan kimia beracun langsung ke sungai 

tersebut tanpa pengolahan yang memadai. Air Sungai Citarum yang tercemar 

tersebut telah mengakibatkan masalah kesehatan serius bagi masyarakat sekitar. 

Masyarakat yang bergantung pada Sungai Citarum untuk berbagai keperluan, 

seperti pengairan sawah dan sumber air minum, menghadapi kesulitan akibat 

pencemaran ini. Pertanian yang terganggu dan penurunan kualitas air minum 
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merupakan dampak sosial yang signifikan. Pencemaran sungai juga telah 

merusak ekosistem sungai, mengancam keberlanjutan kehidupan air, termasuk 

berbagai jenis ikan dan organisme air lainnya. 

Contoh lainnya dilansir pada oleh Wahana Lingkungan Hidup Indonesia 

(Walhi) pada tahun 2022 pencemaran lingkungan yang dilakukan PT Rayon 

Utama Makmur (RUM) di Kecamatan Nguter, Kabupaten Sukoharjo. PT RUM 

yang memproduksi serat rayon yang telah berjalan dari tahun 2017 telah 

menyebabkan pencemaran lingkungan berupa pencemaran udara dan air sungai 

hingga saat ini. Bahkan, seringkali pipa pembuangan air limbah PT RUM 

mengalami kebocoran sehingga limbar cair tersebut mencemari sawah dan air 

sungai irigasi pertanian, serta juga menimbulkan bau busuk. Di waktu 

bersamaan, terdapat laporan pencemaran lingkungan yang dilakukan oleh PT 

Panggung Jaya Indah Textile (Pajitex) di Kabupaten Pekalingan yang 

berlangsung sejak 2006. Aktivitas produksi PT Pajitex menimbulkan pencemaran 

lingkungan berupa asap dan debu batubara yang keluar dari cerobong 

perusahaan ditambah dengan suara bising mesin. Abu terbang batubara yang 

berbahaya mengotori rumah dan mengancam kesehatan warga sekitar sehingga 

karena hal ini warga merasa gatal-gatal dan ISPA. 

Banyak negara telah mengeluarkan peraturan dan standar yang 

mengharuskan perusahaan untuk melakukan peraturan dan standar yang 

mengharuskan perusahaan untuk melakukan pelaporan tentang praktik 

lingkungan dan sosial mereka seperti standar internasional GRI (Global 

Reporting Initiative). Hal ini mendorong perusahaan untuk lebih aktif dalam 

melaporkan data terkait dengan isu-isu lingkungan. Standar GRI membantu 
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perusahaan dalam mengungkapkan informasi relevan dan terstruktur mengenai 

dampak lingkungan dari operasi perusahaan.  

Pemerintah telah mengatur undang-undang terkait pengungkapan 

tanggung jawab sosial lingkungan perusahaan yaitu melalui Undang-Undang 

Perseroan Terbatas No. 40 Pasal 74 Tahun 2007 pada ayat (1) berbunyi bahwa 

“Perseroan yang menjalankan kegiatan usahanya di bidang dan/atau berkaitan 

dengan sumber daya alam wajib melaksanakan tanggung jawab sosial dan 

lingkungan” dan ayat (2) berbunyi “Tanggung jawab sosial dan lingkungan 

sebagaimana dimaksud pada ayat (1) merupakan kewajiban perseroan yang 

dianggarkan dan diperhitungkan sebagai biaya perseroan yang pelaksanaannya 

dilakukan dengan memperhatikan kepatutan dan kewajaran”. Secara singkat 

regulasi tersebut menyiratkan bahwa perusahaan yang melakukan kegiatan 

usaha di bidang/berkaitan dengan sumber daya alam wajib melakukan tanggung 

jawab sosial dan lingkungan. 

Pentingnya menjaga keselarasan hubungan antara ekonomi, lingkungan 

dan sosial perusahaan, pemerintah sebagai pihak regulator melalui Otoritas Jasa 

Keuangan di tahun 2017 kemudian menerbitkan Peraturan Otoritas Jasa 

Keuangan Nomor 51/Pojk.03/2017 tentang Penerapan Keuangan Berkelanjutan 

Bagi Lembaga Jasa Keuangan, Emiten, dan Perusahaan Publik. Dalam 

peraturan tersebut, pasal 10 menyebutkan bahwa Lembaga Jasa Keuangan 

(LJK), emiten, dan perusahaan publik wajib menyusun laporan keberlanjutan, 

dimana kewajiban pelaksanaann pelaporan berkelanjutan dimulai pada tahun 

2019. Dengan adanya laporan keberlanjutan, perusahaan diharapkan dapat 

mampu untuk mengkomunikasikan kinerja perusahaan dan dampak yang 

ditimbulkan. Pengungkapan laporan keberlanjutan telah berkembang dan 
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menjadi salah satu praktik terbaik yang diterapkan oleh perusahaan-perusahaan 

di seluruh dunia (EY, 2013). Perusahaan akan memberikan informasi kepada 

seluruh pemangku kepentingan perusahaan mengenai kinerja organisasi dalam 

aspek ekonomi, sosial dan lingkungan melalui media sustainability report 

(Tarigan dan Semuel, 2015). 

Pengungkapan (disclosure) yang dilakukan oleh perusahaan merupakan 

alat yang penting untuk mengkomunikasikan kinerja ekonomi, lingkungan dan 

sosial suatu perusahaan. Disclosure meliputi ketersediaan informasi keuangan 

dan non-keuangan yang berkaitan dengan interaksi organisasi atau perusahaan 

dengan lingkungan fisik dan lingkungan sosialnya, dapat dibuat di dalam laporan 

tahunan perusahaan (annual report) atau laporan keberlanjutan (sustainability 

report) yang terpisah. Penerapan pengungkapan bertujuan untuk memberikan 

gambaran mengenai kondisi dan aktivitas yang terjadi dalam perusahaan untuk 

mempermudah pembuatan laporan tahunan.  

Dua komponen penting dari tanggung jawab sosial perusahaan atau 

dikenal dengan Corporate Social Responsibility (CSR) adalah environmental 

disclosure dan social disclosure. Kedua jenis pelaporan non-keuangan ini muncul 

sebagai tanggapan terhadap regulasi pemerintah dan tuntutan masyarakat untuk 

memasukkan pertimbangan lingkungan dan sosial dalam operasi bisnis. 

Environmental disclosure mencakup informasi tentang dampak lingkungan 

perusahaan, seperti praktik berkelanjutan, pengelolaan limbah, dan penggunaan 

sumber daya alam. Sedangkan social disclosure mencakup informasi tentang 

kontribusi perusahaan kepada masyarakat dan dampak sosial dari kegiatan 

operasionalnya. 
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Pada praktiknya environmental disclosure masih bersifat sukarela 

sehingga pengungkapannya dilakukan secara selektif dalam mengoptimalkan 

kepentingan perusahaan, pengungkapan tersebut diungkapkan untuk 

mengoptimalkan prediksi yang baik terhadap kinerja keungan perusahaan 

(Fashikhah et al. 2018). Hubungan antara environmental disclosure dengan 

kinerja keuangan perusahaan diungkapkan dengan adanya tanggapan sosial 

yang dapat mendatangkan investasi baik yang nantinya bisa membuat kinerja 

keuangan meningkat dalam perusahaan (Hidayat dan Ghofar, 2020). 

Pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan, yang sering disebut 

sebagai social disclosure, merujuk pada upaya mengkomunikasikan dampak 

sosial dan lingkungan dari aktivitas ekonomi perusahaan kepada kelompok 

pemangku kepentingan khusus dan masyarakat secara keseluruhan. Ini 

melibatkan penyampaian informasi yang melampaui kewajiban perusahaan untuk 

menyajikan laporan keuangan kepada pemilik modal, terutama para pemegang 

saham. Hal ini dilakukan dengan keyakinan bahwa perusahaan memiliki 

tanggung jawab yang lebih besar daripada sekadar mencari keuntungan bagi 

pemegang saham. 

Ketika suatu perusahaan melakukan beberapa aktivitas yang 

berhubungan dengan lingkungan, maka perusahaan dalam menjalankan 

tanggung jawab sosialnya di bidang lingkungan juga akan membutuhkan biaya. 

Aktifitas tersebut akan berdampak terhadap pengeluaran dana perusahaan 

dalam bentuk biaya lingkungan. Menurut Hansen dan Mowen (2009), biaya 

lingkungan adalah biaya-biaya yang terjadi karena kualitas lingkungan yang 

buruk mungkin terjadi. Biaya lingkungan ini dapat dilihat melalui alokasi dana 

program bina lingkungan dalam laporan keuangan dan laporan tahunan 
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perusahaan. Dengan adanya alokasi biaya yang jelas untuk pengelolaan 

lingkungan menunjukkan konsisensi kepedulian lingkungan yang dilakukan 

perusahaan sehingga akan membangun kepercayaan masyarakat akan 

tanggung jawab sosial perusahaan (Tunggal dan Fachrurrozie, 2014). 

Perusahaan yang mengungkapkan laporan keberlanjutan dan 

menerapkan alokasi biaya lingkungan yang transparan tidak hanya akan 

memperoleh kepercayaan masyarakat terhadap operasinya, tetapi juga 

memberikan sinyal positif kepada investor untuk berinvestasi, yang pada 

gilirannya dapat meningkatkan performa keuangan perusahaan. Evaluasi 

performa keuangan perusahaan dapat dilakukan melalui indikator finansial 

seperti rasio profitabilitas, nilai pasar, dan sejenisnya. Pengukuran kinerja ini dari 

aspek keuangan menjadi sangat relevan untuk menilai pencapaian target yang 

diharapkan oleh perusahaan. 

Penelitian ini dilakukan dengan menggunakan data yang ada pada 

Bursa Efek Indonesia (BEI) dan berfokus pada perusahaan Badan Usaha Milik 

Negara (BUMN). Perusahaan BUMN memiliki peran strategis dalam 

perekonomian suatu negara dan kinerja keuangan mereka memegang peranan 

penting dalam menjaga stabilitas ekonomi nasional. Selain fokus pada 

pencapaian tujuan keuangan, BUMN juga bertanggung jawab secara sosial dan 

lingkungan. Tantangan utama yang dihadapi oleh BUMN adalah bagaimana 

mereka dapat beroperasi secara berkelanjutan dan memenuhi tuntutan untuk 

berkontribusi pada pembangunan berkelanjutan. Dalam konteks ini, 

environmental disclosure, social disclosure, dan biaya lingkungan telah menjadi 

fokus utama dalam praktik bisnis dan bidang akuntansi. Oleh karena itu, 

penelitian ini bertujuan untuk membuktikan apakah terdapat pengaruh 
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environmental disclosure, social disclosure, dan biaya lingkungan terhadap 

kinerja keuangan, terutama pada perusahaan BUMN. 

Penelitian ini juga merupakan replikasi dari penelitian yang dilakukan 

oleh Safriani dan Utomo (2020). Pada penelitian Safriani dan Utomo (2020) 

menyatakan bahwa ESG disclosure berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

kinerja keuangan perusahaan. Hasil penelitian tersebut mendukung teori 

stakeholder yang berfokus pada keselarasan kepentingan para stakeholder 

perusahaan. Sebuah pengungkapan informasi seperti ESG disclosure dinilai 

dapat memberikan informasi terkait lingkungan, sosial, serta tata kelola 

perusahaan sebagai bagian dari usaha perusahaan untuk dapat memenuhi 

tuntutan para stakeholder serta untuk mencapai keselarasan nilai dan norma 

yang berlaku dalam masyarakat sehingga para pemangku kepentingan tersebut 

dapat memberikan dukungan dan kepercayaan atas segala aktivitas bisnis 

perusahaan yang akan meningkatkan laba perusahaan. 

Beberapa hal yang menjadi pembeda antara penelitian ini dengan 

penelitian sebelumnya yakni perusahaan yang menjadi sampel pada penelitian 

sebelumnya adalah perusahaan non keuangan yang listing di BEI, sedangkan 

untuk penelitian ini, sampel yang digunakan adalah perusahaan BUMN yang 

listing di BEI. Periode penelitian yang digunakan pada penelitian sebelumnya 

adalah 2015-2018. Namun rentang waktu yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah 2019-2022. Pada penelitian sebelumnya menggunakan ESG disclosure 

sebagai variabel independen dan kinerja keuangan perusahaan sebagai variabel 

dependen. Pada penelitian ini menggunakan environmental disclosure, social 

disclosure, dan biaya lingkungan sebagai variabel independen dan kinerja 

keuangan dalam hal ini Return On Asset (ROA) sebagai variabel dependen. 
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Berdasarkan uraian yang telah dipaparkan diatas, maka peneliti tertarik 

untuk mengembangkan penelitian dari sisi environmental disclosure, social 

disclosure, dan biaya lingkungan dengan melakukan pengujian terhadap kinerja 

keuangan perusahaan berdasarkan aspek-aspek yang termuat dalam annual 

report dan/atau sustainability report pada perusahaan BUMN yang listing di BEI 

periode 2019-2022 yang mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan. 

1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan uraian latar belakang diatas, maka masalah dalam 

penelitian ini dapat dirumuskan sebagai berikut. 

1. Apakah environmental disclosure berpengaruh terhadap kinerja 

keuangan pada perusahaan BUMN yang listing di BEI periode 2019-

2022? 

2. Apakah social disclosure berpengaruh terhadap kinerja keuangan 

pada perusahaan BUMN yang listing di BEI periode 2019-2022? 

3. Apakah biaya lingkungan berpengaruh pada kinerja keuangan pada 

perusahaan BUMN yang listing di BEI periode 2019-2022? 

1.3 Tujuan Penelitan 

Berdasarkan rumusan masalah tersebut, maka tujuan penelitian yang 

ingin dicapai adalah untuk menguji dan menganalisis hal-hal berikut. 

1. Pengaruh environmental disclosure terhadap kinerja keuangan. 

2. Pengaruh social disclosure terhadap kinerja keuangan. 

3. Pengaruh biaya lingkungan terhadap kinerja keuangan. 
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1.4 Kegunaan Penelitian 

Kegunaan penelitian menggambarkan manfaat dan diperolehnya 

sasaran hasil penelitian, baik dihubungkan dengan perkembangan bidang ilmu 

yang diteliti dan berguna dengan pihak-pihak terkait. Kegunaan penelitian yang 

dapat diperoleh dalam penelitian ini terdiri dari kegunaan teoris dan kegunaan 

praktis.  

1.4.1 Kegunaan Teoritis 

Menambah wawasan dan referensi serta memberikan gambaran 

mengenai relevansi teori dengan pengaruh environmental disclosure, social 

disclosure, dan biaya lingkungan dan hubungannya dengan kinerja keuangan 

pada perusahaan BUMN yang listing di BEI tahun 2019-2022. Penelitian ini juga 

diharapkan dapat memberikan kontribusi perkembangan ilmu dalam bidang 

akuntansi, khususnya pada sub-bidang akuntansi sosial dan lingkungan.  

1.4.2 Kegunaan Praktis 

Penelitian ini dapat menjadi sebuah acuan pertimbangan dan referensi 

perbandingan yang memberikan bukti empiris mengenai bagaimana pengaruh 

environmental disclosure, social disclosure, dan biaya lingkungan dan 

hubungannya dengan kinerja keuangan pada perusahaan BUMN yang listing di 

BEI tahun 2019-2022. Penelitian ini juga diharapkan dapat memberikan 

pertimbangan dan kontribusi pada para pemangku kepentingan sebuah 

organisasi ataupun perusahaan dalam membuat dan memutuskan kebijakan 

guna menciptakan kehidupan yang berkelanjutan. 
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1.4.3 Sistematika Penulisan 

Penelitian ini dibuat berdasarkan sistematika penulisan yang berurutan, 

sehingga dapat memberikan gambaran yang lengkap dari penelitian ini. Adapun 

sistematika penulisan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut. 

BAB I PENDAHULUAN 

Bab ini merupakan bagian pertama dalam skripsi yang memuat latar 

belakang masalah, rumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, dan 

sistematika penulisan. 

BAB II TINJAUAN PUSTAKA 

Bab ini merupakan bab yang mengemukakan sejumlah teori dan 

pendapat ahli terhadap fokus penelitian yang dilakukan yang memuat landasan 

teori, penelitian terdahulu, dan kerangka penelitian. 

BAB III METODE PENELITIAN 

Bab ini merupakan bab yang memberikan penjelasan rencana dan 

prosedur penelitia yang dilakukan penulis untuk memperoleh jawaban yang 

sesuai dengan permasalahan atau tujuan penelitian. Bab ini memuat rancangan 

penelitian, tempat dan waktu penelitian, populasi dan sampel, jenis dan sumber 

data, teknik pengumpulan data, variabel penelitian, dan definisi operasional, 

instrumen penelitian, analisis data, dan metode analisis data yang digunakan 

dalam penelitian. 

BAB IV HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Bab ini merupakan bagian yang berisi hasil penelitian yang telah 

dilakukan. Pada bab ini memuat deskripsi objek penelitian, hasil analisis statistik 
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deskriptif, hasil uji asumsi klasik, hasil uji koefisien determinasi, hasil uji hipotesis, 

dan pembahasan hasil penelitian. 

BAB V PENUTUP 

Bab ini merupakan bagian dari penelitian yang membahas mengenai 

kesimpulan dari hasil penelitian yang telah dilakukan. Bagian ini memuat 

kesimpulan yang dihasilkan dari penelitian, saran yang diberikan peneliti sebagai 

acuan untuk melakukan penelitian selanjutnya, dan keterbatasan penelitian. 
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

2.1 Tinjauan Teori dan Konsep 

Tinjauan teori dan konsep merupakan dua tahap untuk memahami 

dasar-dasar dan landasan kerja yang digunakan peneliti dalam menjalankan 

penelitian. Landasan teori merupakan teori yang dapat digunakan untuk 

menjelaskan variabel penelitian. Landasan teori ini berfungsi sebagai dasar 

untuk membuat jawaban sementara terhadap rumusan masalah yang diajukan, 

serta membantu dalam menyusun instrumen penelitian. 

2.1.1 Stakeholder Theory 

R. Edward Freeman pertama kali memperkenalkan konsep stakeholder 

theory pada tahun 1984 dalam disiplin manajemen dan bisnis. Freeman 

mengusulkan pendekatan yang lebih luas dan menyeluruh untuk memahami 

manajemen bisnis, dengan fokus pada memahami dan melayani berbagai 

pemangku kepentingan yang terlibat dalam aktivitas organisasi, bukan hanya 

pemegang saham (stakeholders). Freeman mendefinisikan stakeholder sebagai 

individu atau kelompok yang memiliki kepentingan langsung atau tidak langsung 

dalam keberhasilan dan kelangsungan organisasi, dan dia menekankan 

pentingnya memahami dan memenuhi harapan, kebutuhan, dan kepentingan 

stakeholder.  

Konsep stakeholder theory yang diajukan oleh Freeman memungkinkan 

organisasi untuk mengintegrasikan faktor-faktor sosial dan lingkungan dalam 

pengambilan keputusan startegis. Sejak itu, teori ini telah berkembang dan 
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digunakan secara luas dalam berbagai bidang, termasuk manajemen bisnis, 

etika bisnis, akuntansi, dan studi lingkungan. Penerapan stakeholder theory telah 

membantu organisasi dalam memperhitungkan dampak sosial dan lingkungan 

dalam kebijakan dan operasional mereka, serta dalam membangun hubungan 

yang lebih berkelanjutan dan saling menguntungkan dengan berbagai pihak yang 

terlibat. 

Gantino (2016) menyatakan bahwa stakeholders terdiri dari dua orang 

atau sekelompok orang yang dapat mempengaruhi atau dipengaruhi oleh 

berbagai keputusan, kebijakan dalam pelaksanaan aktivitas operasi. Stakeholder 

theory merupakan sebuah pendekatan yang digunakan untuk memahami 

bagaimana organisasi menghadapi dan berinteraksi dengan berbagai pemangku 

kepentingan yang terlibat khususnya dalam masalah lingkungan. Teori ini dalam 

akuntansi lingkungan menyoroti pentingnya mempertimbangkan dan 

mendokumentasikan dampak lingkungan suatu perusahaan, serta berkomunikasi 

secara efektif dengan berbagai pemangku kepentingan yang mungkin termasuk 

pihak internal maupun eksternal perusahaan. Tujuan utama dari teori ini adalah 

untuk membantu manajemen perusahaan dalam meningkatkan penciptaan nilai 

perusahaan sebagai dampak dari aktivitas-aktivitas yang dilakukan dan 

meminimalkan kerugian yang mungkin muncul bagi stakeholder. 

Menurut teori ini, para stakeholder yang akan menentukan eksistensi 

perusahaan. Sebuah perusahaan diharapkan dapat menghasilkan keuntungan 

bagi semua pihak yang bekerja di dalamnya. Eksistensi perusahaan tidak akan 

pernah ada jika keberadaanya tidak mendapatkan dukungan dari berbagai pihak. 

Untuk itu, pengelolaan bisnis harus mempertimbangkan aspirasi dan 



 
15 

 

kepentingan stakeholders agar perusahaan tetap bertahan dan berkembang dan 

memiliki daya saing dengan perusahaan lain. 

2.1.2 Legitimacy Theory 

Legitimacy theory merupakan sebuah teori yang digagas pertama kali 

oleh Dowling & Pfeffer pada tahun 1975 yang menyatakan bahwa legitimasi 

dapat dikatakan sebagai manfaat atau sumber potensial bagi perusahaan agar 

mampu bertahan hidup. Teori ini dinilai sebagai sebuah konsep yang 

menjelaskan bagaimana perusahaan atau organisasi menciptakan dan 

mempertahankan dukungan dan penerimaan dari berbagai stakeholders terkait 

dengan isu-isu di lingkungan.  

Perusahaan harus menangani konsekuensi dengan memenuhi 

keinginan masyarakat untuk melegimasi kepentingan perusahaan. Pelaksanaan 

kinerja lingkungan dan sosial menunjukkan bahwa sebuah perusahaan tidak 

hanya memenuhi hak investor tetapi juga melakukan pemenuhan atas hak-hak 

yang dimiliki oleh masyarakat. Pengungkapan CSR menjadi usaha yang 

ditempuh perusahaan untuk meyakinkan masyarakat bahwa perusahaan telah 

menjalankan aktivitas operasional sesuai dengan norma-norma yang berlaku 

sehingga perusahaan mendapat legitimitas. 

Jika perusahaan melakukan aktivitas operasionalnya dengan mematuhi 

norma yang ada pada masyarakat, maka hal tersebut dapat membuat 

perusahaan semakin legitimasi. Dengan begitu perusahaan akan memenuhi 

harapan dari masyarakat dan masyarakat tidak akan memberikan tuntutan 

kepada perusahaan (Suhartini dan Megasyara, 2018). Teori ini memberikan 

pernyataan bahwasanya legitimasi merupaka faktor yang cukup penting untuk 

perusahaan agar bisa membuat bisnisnya lebih berkembang. Aktivitas yang bisa 
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membuat legitimasi meningkat adalah aktivitas yang memiliki dampak terhadap 

lingkungan perusahaan, contohnya etika bisnis, perhatian, dan pengembangan 

performa pegawai. Bentuk kepedulian perusahaan kepada lingkungan melalui 

pengungkapan lingkungan bisa memberikan dampak yang positif dan membuat 

legitimasi meningkat (Fashikhah et al. 2018). 

2.1.3 Signalling Theory 

Signalling theory pertama kali dikemukakan oleh Michael Spence pada 

tahun 1973 yang menyatakan dengan memberikan sinyal, pihak pemilik infomasi 

berusaha memberikan informasi yang dapat dimanfaatkan oleh pihak penerima 

informasinya. Selanjutnya, pihak penerima akan menyesuaikan perilakunya 

sesuai dengan pemahamannya tersebut. 

Signalling theory merupakan pendekatan teoritis yang digunakan untuk 

memahami bagaimana perusahaan menggunakan informasi akuntansi untuk 

mengkomunikasikan informasi kepada pemangku kepentingan eksternal 

(investor, kreditur, dan masyarakat) tentang tindakan dan kinerja perusahaan 

terkait dengan isu-isu lingkungan. Teori ini berfokus pada konsep sinyal, yaitu 

tanda atau pesan yang disampaikan oleh perusahaan melalui pengungkapan 

informasi lingkungan. Sinyal yang hendak diumumkan oleh perusahaan harus 

memiliki kekuatan informasi yang dapat merubah pandangan pihak eksternal 

terkait penilaian perusahaan. Signalling theory menekankan pentingnya informasi 

yang dikeluarkan oleh perusahaan terhadap keputusan investasi pihak di luar 

perusahaan (Rokhlinasari, 2015) 

Sebagai salah satu bentuk tanggung jawab perusahaan terhadap 

masyarakat dan para stakeholder lainnya, perusahaan seringkali terlibat dalam 

kegiatan-kegiatan CSR. Signalling theory menjadi suatu tindakan yang diambil 
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manajemen perusahaan yang memberikan petunjuk bagi investor tentang 

bagaimana manajemen memandang prospek perusahaan. Pengungkapan 

aktivitas perusahaan yang berkaitan dengan CSR merupakan salah satu cara 

untuk mengirimkan signal positif kepada stakeholders dan pasar mengenai 

prospek perusahaan di masa yang akan datang bahwa perusahaan memberikan 

guarantee atas keberlangsungan hidup perusahaan di masa yang akan datang. 

Pengungkapan CSR dapat mengirimkan signal promosi atau informasi lai yang 

menyatakan bahwa perusahaan tersebut lebih baik daripada perusahaan lain 

karena peduli dengan dampak ekonomi, lingkungan, dan sosial dari aktivitas 

operasional perusahaan. 

2.1.4 Environmental Disclosure 

Environmental disclosure merupakan pengungkapan informasi yang 

berhubungan dengan lingkungan pada annual report entitas. Menurut Muslichah 

(2020), environmental disclosure didefinisikan sebagai kumpulan informasi yang 

berkaitan dengan kegiatan pengelolaan lingkungan di masa lalu, sekarang, dan 

masa depan. Environmental disclsoure merujuk pada praktik pengungkapan 

informasi terkait dampak lingkungan perusahaan dalam laporan keuangan dan 

laporan keberlanjutan. Pengungkapan ini melibatkan penyajian informasi yang 

relevan tentang aktivitas perusahaan yang dapat mempengaruhi lingkungan 

serta bagaimana perusahaan mengelola dampak-dampak tersebut. Tujuan 

utama dari environmental disclosure adalah untuk memberikan transparansi 

terkait praktik-praktik lingkungan perusahaan kepada pemangku kepentingan 

seperti investor, pemerintah, konsumen, dan masyarakat umum. 

Sejalan dengan perkembangan dampak yang ditimbulkan perusahaan 

terhadap lingkungan baik itu dampak positif maupun negatif, telah dikeluarkan 
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Undang-Undang No. 40 Tahun 2007 sebagai pengganti Undang-Undang No. 1 

Tahun 1995 tentang Perseroan terbatas. Dalam UU tersebut pasal 74 ayat 1 

mewajibkan perseroan yang bidang usahanya di bidang atau terkait dengan 

sumber daya alam untuk melaksanakan tanggung jawab sosial dan lingkungan. 

UU tersebut juga mewajibkan semua perseroan untuk melaporkan pelaksanaan 

tanggung jawab tersebut dalam laporan tahunan. Berdasarkan hal tersebut, 

dengan adanya environmental disclosure di dalam laporan tahunan perusahaan 

para pemangku kepentingan khususnya masyarakat dan investor dapat 

memantau aktivitas yang dilakukan oleh perusahaan. Selain itu, pengungkapan 

dapat membuat reputasi sebuah perusahaan menjadi baik di mata masyarakat.  

2.1.5 Social Disclosure 

Perusahaan dalam menjaga eksistensinya tidak dapat dipisahkan 

dengan lingkungan eksternalnya yaitu masyarakat karena akan adanya 

hubungan timbal balik antara perusahaan dan masyarakat. Perusahaan dan 

masyarakat adalah pasangan hidup yang saling memberi dan membutuhkan 

(Mustafa dan Handayani, 2014).  Perusahaan dituntut untuk mengungkapkan 

CSR kepada masyarakat agar dapat membuktikan bahwa perusahaan telah 

menjalankan kewajiban sosialnya dengan baik (Santo dan Rahayuningsih, 2022). 

Tanggung jawab sosial yang telah dilakukan oleh perusahaan tersebut akan 

diungkapkan dalam sustainability report. 

Sembiring (2005) menyatakan bahwa pengungkapan tanggung jawab 

sosial perusahaan sering disebut sebagai social disclosure, corporate social 

reporting, social accounting, atau corporate social responsibility yang merupakan 

proses pengkomunikasian dampak sosial dan lingkungan dari kegiatan ekonomi 

organisasi terhadap kelompok khusus yang berkepentingan dan terhadap 
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masyarakat secara keseluruhan. Hal tersebut memperluas tanggung jawab 

organisasi dalam hal ini perusahaan, di luar perannya untuk menyediakan 

laporan keuangan kepada pemilik modal, khususnya pemegang saham. 

Perluasan tersebut dibuat dengan asumsi bahwa perusahaan mempunyai 

tanggung jawab yang lebih luas dibanding hanya mencari laba untuk pemegang 

saham. 

2.1.6 Biaya Lingkungan 

Biaya lingkungan adalah biaya internal dan eksternal yang terkait 

dengan kerusakan lingkungan dan upaya perlindungan yang dilakukan oleh 

perusahaan. Menurut Hansen dan Mowen (2009), biaya lingkungan adalah 

biaya-biaya yang terjadi karena kualitas lingkungan yang buruk atau adanya 

kualitas lingkungan buruk yang mungkin terjadi. Hansen dan Mowen (2009), 

mengklasifikasikan biaya lingkungan menjadi empat kategori sebagai berikut. 

1. Biaya pencegahan (environmental prevention costs) merupakan 

biaya untuk aktivitas yang dilakukan untuk mencegah diproduksinya 

limbah dan/atau sampah yang menyebabkan kerusakan lingkungan. 

2. Biaya deteksi lingkungan (environmental detection costs) merupakan 

biaya untuk aktivitas yang dilakukan dalam menentukan apakah 

produk, proses, dan aktivitas lainnya di perusahaan telah memenuhi 

standar lingkungan yang berlaku atau tidak. 

3. Biaya kegagalan internal lingkungan (environmental internal failure 

costs) merupakan biaya untuk aktivitas yang dilakukan karena 

diproduksinya limbah dan sampah, tetapi tidak dibuang ke lingkungan 

luar. Dengan kata lain upaya menghilangkan dan mengolah limpah 

sampah ketika diproduksi. 
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4. Biaya kegagalan eksternal lingkungan (environmental external failure) 

merupakan biaya untuk aktivitas yang dilakukan setelah melepas 

limbah atau sampah ke dalam lingkungan. 

Tunggal dan Fachrurrozie (2014) menyatakan bahwa perusahaan 

seharusnya menyajikan laporan yang menunjukkan kontribusinya terhadap 

berbagai masalah lingkungan yang terjadi di sekitar perusahaan beroperasi, 

sehingga menjadi jelas berapa biaya lingkungan yang dikeluarkan perusahaan 

dalam pengelolaan lingkungannya. Biaya lingkungan dapat dilihat pada alokasi 

dana untuk Program Bina Lingkungan yang tercantum dalam laporan keuagan 

ataupun laporan tahunan perusahaan.  

Perusahaan yang secara konsisten mengalokasikan biaya lingkungan 

merupakan wujud kepedulian dan tanggung jawab perusahaan dalam upaya 

untukmenanggulangi kerusakan lingkungan, sehingga membangun kepercayaan 

masyarakat dan berdampak pada legitimasi perusahaan yang sejalan dengan 

teori legitimasi. Biaya lingkungan sebagai wujud partisipasi perusahaan dalam 

melestarikan lingkungan, sehingga diharapkan dapat memberikan manfaat 

dimasa mendatang. Perusahaan dengan kinerja lingkungan optimal serta 

berhasil mengendalikan biaya lingkungan akan menyajikan informasi yang 

berkualitas dan kredibel terkait upaya yang telah dilakukan dalam mengelola 

kelestarian lingkungan melalui pengungkapan kinerja lingkungan. 

2.1.7 Kinerja Keuangan 

Dalam pengambilan keputusan, para stakeholder  memerlukan informasi 

terkait dengan kinerja perusahaan. Kinerja perusahaan dapat dilihat dari kinerja 

keuangan yang disajikan dalam bentuk laporan keuangan. Kinerja keuangan 
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perusahaan dapat diukur menggunakan rasio keuangan. Analisis rasio keuangan 

dapat diklasifikasikan ke dalam lima aspek rasio keuangan perusahaan, yaitu 

rasio likuiditas, rasio aktivitas, rasio profitabilitas, rasio solvabilitas, dan rasio nilai 

perusahaan. 

Kinerja keuangan pada perusahaan biasanya digunakan oleh para 

investor sebagai sebuah tolak ukur. Informasi mengenai kinerja keuangan 

perusahaan dinilai untuk melihat apakah mereka akan mempertahankan 

investasi mereka di perusahaan tersebut atau mencari alternatif lain. Apabila 

kinerja perusahaan baik maka nilai usaha yang diperoleh akan tinggi. Dengan 

nilai usaha yang tinggi, akan membuat para investor melihat perusahaan 

tersebut untuk menanamkan modalnya sehingga akan terjadi kenaikan harga 

saham atau dapat dikatakan bahwa harga saham merupakan fungsi dari nilai 

perusahaan. 

2.1.8 Return On Assets  

Salah satu rasio yang umum digunakan sebagai pengukur kinerja 

keuangan perusahaan adalah ROA yang digunakan dalam penelitian ini. Rasio 

ini merupakan suatu ukuran untuk menilai seberapa besar persentase tingkat 

pengembalian dari aktiva yang dimiliki oleh suatu perusahaan. Menurut Zainab 

dan Burhany (2020) dalam penelitiannya mengemukakan bahwa ROA adalah 

perbandingan laba yang diperoleh melalui investasi atau aset.  

ROA menunjukkan produktivitas dari seluruh dana perusahaan, baik 

modal pinjaman maupun modal sendiri. Semakin tinggi hasil pengembalian atas 

aset, semakin besar jumlah laba bersih yang dihasilkan dari setiap rupiah dana 

yang tertanam dalam total aset. Sebaliknya, semakin rendah hasil pengembalian 
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atas aset, maka semakin rendah pula jumlah laba bersih yang dihasilkan dari 

setiap rupiah dana yang tertanam dalam total aset.  

2.2 Penelitian Terdahulu 

Penelitian terdahulu merupakan hasil yang dapat dijadikan acuan dari 

penelitian yang dilakukan sebelumnya oleh peneliti lain. Penelitian yang 

berkaitan dengan kinerja perusahaan telah banyak dilakukan dengan 

karakteristik perusahaan yang berbeda-beda dan hasil penelitian yang bebeda-

beda pula. 

Beberapa penelitian terdahulu yang relevan dalam penelitian ini terdiri 

dari: Tambunan et al. (2023); Nugroho dan Hersugondo (2022); Suandi dan 

Ruchjana (2021); Hapsari et al. (2021); Safriani dan Utomo (2020); Ladyve et al. 

(2020); Aulia dan Hadinata (2019); Bukhori (2017); dan Tarigan dan Semuel 

(2014). Adapun penelitian Nugroho dan Hersugondo (2022) menemukan bahwa 

environmental disclsure berpengaruh positif tidak signifikan terhadap kinerja 

keuangan. Penelitian Safriani dan Utomo (2020) menemukan bahwa ESG 

disclosure berpengaruh positif dengan kinerja keuangan. Penelitian tersebut 

sejalan dengan penelitian Aulia dan Hadinata (2019) dan Bukhori (2017) yang 

menemukan bahwa environmental disclosure memiliki pengaruh positif terhadap 

kinerja keuangan yang diukur dengan ROA. 

Penelitian yang dilakukan oleh Bukhori (2017) juga menemukan bahwa 

pengungkapan kinerja sosial atau social disclosure berpengaruh positif signifikan 

terhadap kinerja keuangan. Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Tarigan dan Semuel (2014) yang menemukan bahwa social 

disclosure memiliki pengaruh positif terhadap kinerja keuangan perusahaan. 
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Penelitian yang dilakukan oleh Tambunan et al. (2023) menemukan 

bahwa biaya lingkungan berpengaruh terhadap kinerja keuangan pada 

perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di BEI tahun 2016-2020. 

Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Hapsari et al. (2021) 

yang menemukan bahwa biaya lingkungan berpengaruh signifikan positif baik 

terhadap profitabilitas perusahaan maupun kinerja keuangan dan penelitian 

Ladyve et al. (2020) yang juga menemukan bahwa secara parsial biaya 

lingkungan berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan. Suandi dan 

Ruchjana (2021) dalam penelitiannya menemukan pula bahwa biaya lingkungan 

mempunyai pengaruh signifikan secara parsial terhadap ROA pada perusahaan 

industri barang konsumsi periode 2014-2018. 

2.3 Kerangka Konseptual 

Pada penelitian ini, peneliti ingin menganalisis dan menguji pengaruh 

environmental disclosure, social disclosure, dan biaya lingkungan terhadap 

kinerja keuangan yang dalam hal ini diukur menggunakan rasio profitabilitas yaitu 

ROA pada perusahaan BUMN yang terdaftar di BEI tahun 2019-2022. Adapun 

kerangka konseptual untuk penelitian ini digambarkan sebagai berikut. 

Gambar 2.1 Kerangka Penelitian 
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2.4 Hipotesis Penelitian 

Berlandaskan pada tiga teori yaitu stakeholder theory, legitimacy theory, 

dan signalling theory, maka muncul hipotesis penelitian yang terkait dengan tiga 

teori tersebut beserta variabel-variabel penelitian yakni environmental disclosure, 

social disclosure, biaya lingkungan, dan kinerja keuangan. 

2.4.1 Pengaruh Environmental Disclosure terhadap Kinerja Keuangan 

Environmental disclosure yang dilakukan perusahaan akan direspon 

oleh masyarakat seperti konsumen akan lebih berminat untuk membeli produk 

yang ramah lingkungan, akibatknya tingkat penjualan perusahaan meningkat. 

Masalah lingkungan secara dramatis akan berdampak posisi keuangan jangka 

pendek dan kesuksesan jangka panjang perusahaan. Dengan level 

responsibilitas yang tinggi, perusahaan akan memperoleh kinerja keuangan yang 

tinggi pula sehingga peningkatan pengungkapan informasi yang potensial dapat 

mempengaruhi earning dan cash flow perusahaan. 

Aulia dan Hadinata (2019) telah melakukan penelitian dan melaporkan 

bahwa environmental disclosure berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan 

yang diukur dengan ROA. Hal tersebut sejalan dengan hasil penelitian Tarigan 

dan Semuel (2014), Bukhori (2017), Nugroho dan Hersugondo (2022), dan 

Zhafiri et al. (2022) yang menyatakan pengungkapan kinerja lingkungan dalam 

laporan keberlanjutan memiliki pengaruh positif signifikan terjadap kinerja 

keuangan. Hal tersebut menunjukkan bahwa environmental disclosure mampu 

memberikan reputasi positif perusahaan yang akan berpengaruh pada kinerja 

keuangan perusahaan. Sesungguhnya perusahaan akan melakukan 

pengungkapan lebih baik pada saat profitabilitas perusahaan semakin baik 

(Richarson dan Welker, 2001). Dari penjelasan dan teori, serta hasil penelitian 
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terdahulu, maka dapat diajukan hipotesis pertama dalam penelitian ini sebagai 

berikut. 

H1 = Environmental disclosure berpengaruh positif  terhadap kinerja 

keuangan 

2.4.2 Pengaruh Social Disclosure terhadap Kinerja Keuangan 

Keterkaitan social disclosure dengan kinerja keuangan terjelaskan 

melalui legitimacy theory, stakeholder theory, dan signalling theory. Secara garis 

besar ketiga teori tersebut menunjukkan adanya keterkaitan erat antara 

perusahaan dengan pihak eksternal dan bersifat saling mempengaruhi. Luasnya 

pengungkapan informasi sosial atau CSR diharapkan dapat mempengaruhi 

adanya kinerja keuangan perusahaan. Ketika perusahaan mampu menunjukkan 

kepada masyarakat akan tanggung jawab sosial yang telah dilakukan, maka 

tingkat legitimasi perusahaan di mata masyarakat akan meningkat yang pada 

akhirnya akan mendapatkan dampak pada tingkat profitabilitas perusahaan. 

Safitri (2015), Tarigan dan Semuel (2014), Bukhori (2017), Ahyani dan 

Puspitasari (2019), dan Wulandari (2020) menyimpulkan bahwa social disclosure 

memiliki pengaruh positif terhadap kinerja keuangann perusahaan. Dari 

penjelasan dan teori, serta hasil penelitian terdahulu, maka diajukan hipotesis 

kedua dalam penelitian ini sebagai berikut. 

H2 = Social disclosure berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan 

2.4.3 Pengaruh Biaya Lingkungan terhadap Kinerja Keuangan 

Dalam mengelola lingkungannya, perusahaan harus mengeluarkan 

biaya lingkungan. Disisi lain, biaya lingkungan dianggap sebagai beban yang 

dapat mempengaruhi laba perusahaan. Padahal melalui pengalokasian biaya 
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untuk mengelola lingkungan membuktikan konsistensi kepedulian perusahaan 

sehingga masyarakat percaya akan pertanggungjawaban sosial perusahaan 

tersebut. 

Dalam upaya untuk memperoleh legitimasi, perusahaan melakukan 

kegiatan sosial dan lingkungan salah satunya dengan mengalokasikan biaya 

lingkungan yang memiliki implikasi akuntansi pada pelaporan sosial dan 

lingkungan yang dipublikasikan (Bahri dan Cahyani, 2016). Seperti hasil studi 

yang dilakukan oleh Hapsari et al. (2021) yang menunjukkan bahwa biaya 

lingkungan jelas berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan dikarenakan 

alokasi dan pengelolaan biaya lingkungan oleh perusahaan dilakukan secara 

memadai. Apabila perusahaan mampu dan berupaya dalam mengelola biaya 

lingkungan secara efektif maka akan meningkatkan laba perusahaan. 

Sebaliknya, jika perusahaan hanya mendahulukan profit dan mengabaikan 

kegiatan penciptaan nilai bagi stakeholder, maka akan merugikan perusahaan 

karena akan menimbulkan biaya yang lebih besar yang harus ‘dibayar’ oleh 

perusahaan seperti pengembalian kualitas lingkungan sekitar perusahaan 

beroperasi yang rusak (Hapsari et al. 2021)  

Septiadi (2016), Ladyve et al. (2020), Suandi dan Ruchjana (2021), dan 

Tambunan et al. (2023) melalui penelitiannya juga menyimpulkan bahwa biaya 

lingkungan berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan. Dari penjelasan 

dan teori, serta hasil penelitian terdahulu, maka dapat diajukan hipotesis ketiga 

dalam penelitian ini sebagai berikut. 

H3 = Biaya Lingkungan berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan 

 


