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Abstract

This study aims to examine the effect of profitability, liquidity, company size, and
leverage on the level of disclosure of sustainability reports. This study applies a
guantitative approach by utilizing secondary data obtained from 156 infrastructure and
basic material sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange during the
period 2021-2023. The selection of the best analysis model is carried out through panel
data regression, followed by classical assumption testing and hypothesis testing. The
findings in this study indicate that profitability and company size have a positive and
significant influence on sustainability disclosure. In contrast, liquidity does not have a
significant impact, while leverage shows a significant negative effect. The findings
provide insights for policymakers in assessing transparency and managing corporate
risk.
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Abstrak
Penelitian ini bertujuan untuk mengkaji pengaruh profitabilitas, likuiditas, ukuran
perusahaan, dan leverage terhadap tingkat pengungkapan laporan keberlanjutan. Studi
ini menerapkan pendekatan kuantitatif dengan memanfaatkan data sekunder yang
diperoleh dari 156 perusahaan sektor infrastruktur dan bahan baku yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia selama periode 2021-2023. Pemilihan model analisis terbaik
dilakukan melalui regresi data panel, diikuti dengan pengujian asumsi klasik dan uji
hipotesis. Temuan dalam penelitian ini mengindikasikan bahwa profitabilitas serta
ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap pengungkapan
keberlanjutan. Sebaliknya, likuiditas tidak memberikan dampak yang signifikan,
sedangkan leverage menunjukkan pengaruh negatif yang signifikan. Temuan ini
memberikan wawasan bagi para pengambil kebijakan dalam menilai transparansi dan
mengelola risiko perusahaan.
Kata Kunci: Profitabilitas; Likuiditas; Ukuran Perusahaan; Leverage; Laporan
Keberlanjutan

PENDAHULUAN

Laporan keberlanjutan penting dan wajib bagi setiap perusahaan untuk
memperlihatkan konsistensi penerapan keberlanjutan dalam operasionalnya
(Burhan & Rahmanti, 2012). Laporan ini membantu perusahaan mengevaluasi
dampak aktivitas pada lingkungan sekaligus mengidentifikasi risiko secara
transparan, sekaligus menjadi alat untuk memperlihatkan tanggung jawab
perusahaan pada keberlanjutan (Morgan et al., 2021). Sesuai data Kompas.id,
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pada 2023 sebanyak 97% perusahaan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia
(BEI) sudah menyusun laporan keberlanjutan sebagai bentuk kepatuhan pada
peraturan pemerintah. Namun, isi laporan yang diungkapkan masih beragam
karena perbedaan pemahaman dan implementasi prinsip keberlanjutan di setiap
perusahaan. Kepatuhan pada regulasi tidak serta-merta memperlihatkan
keseragaman dalam pengungkapan, maka jumlah item yang diungkapkan dalam
laporan pun bervariasi. Ini memperlihatkan adanya perbedaan tingkat
keterbukaan dalam menyampaikan informasi, yang bisa dipengaruhi oleh
bermacam faktor. Penerbitan laporan ini tidak hanya meningkatkan reputasi dan
daya saing perusahaan, tetapi juga menarik investor, memperbesar margin
keuntungan, serta membuka peluang pasar baru (Ikpor et al., 2022). Maka,
laporan keberlanjutan menjadi elemen penting dalam mendukung produktivitas,
pendapatan, dan kesuksesan jangka panjang perusahaan (Adnyana et al.,
2021).

Laporan keberlanjutan dipengaruhi oleh bermacam faktor, seperti
profitabilitas, likuiditas, ukuran perusahaan, dan leverage. Profitabilitas, yang
memperlihatkan kemampuan perusahaan menghasilkan keuntungan, menjadi
salah satu indikator penting dalam laporan keberlanjutan (Adnyana et al., 2021).
Ini karena profitabilitas yang tinggi menggambarkan kinerja perusahaan yang
unggul. Laba tidak hanya mempresentasikan kegiatan bisnis, tetapi juga seluruh
aktivitas perusahaan, termasuk aspek ekonomi, sosial, dan lingkungan. Seiring
meningkatnya profitabilitas, dorongan bagi manajer untuk menyampaikan
informasi kepada publik, termasuk laporan keberlanjutan, juga makin besar
(Muslimah et al., 2022).

Selain itu, likuiditas juga memengaruhi laporan keberlanjutan. Likuiditas
merujuk pada kemampuan perusahaan guna penuhi kewajiban jangka pendek
secara tepat waktu (Ruhana & Hidayah, 2019). Kondisi keuangan yang sehat
bisa dilihat dari tingkat likuiditas perusahaan (Ariyani & Hartomo, 2018).
Likuiditas tinggi mencerminkan keuangan yang kuat dan citra positif karena
menunjukkan pengelolaan aset dan kewajiban yang baik. Perusahaan dengan
likuiditas tinggi cenderung mengungkapkan informasi lebih komprehensif,
termasuk laporan keberlanjutan, untuk meyakinkan pemangku kepentingan
(Muslimah et al., 2022).

Ukuran perusahaan juga berperan penting. Antara et al. (2020) mengatakan
ukuran perusahaan memengaruhi kualitas laporan keberlanjutan. Ukuran
perusahaan mencerminkan skala besar kecilnya suatu perusahaan, yang bisa
memengaruhi tingkat kepercayaan investor dan penilaian pada pengelolaan
investasi perusahaan. Makin besar, makin baik mengelola sumber daya yang
dimilikinya secara optimal (Sitorus et al., 2024).

Tingkat leverage perusahaan menjadi salah satu faktor yang memengaruhi
kebijakan pengungkapan laporan keberlanjutan (Wahyuningrum et al., 2022).
Leverage memperlihatkan sejauh mana perusahaan memanfaatkan utang untuk
membiayai asetnya (Alotaibi, 2020). Maka, perusahaan yang mempunyai tingkat
leverage tinggi cenderung lebih fokus mengungkapan laporan keberlanjutan.
Tujuannya ialah memberi informasi tentang perencanaan dan target perusahaan
maka pemangku kepentingan dan kreditur yakin perusahaan dalam kondisi
sehat (Thomas et al., 2020).
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Penelitian oleh Orazalin & Mahmood (2020) dan Muslimah et al. (2022)
mengindikasikan hubungan yang positif antara profitabilitas dan pengungkapan
laporan keberlanjutan, namun menurut Baciu (2023) profitabilitas tidak
memengaruhi pengungkapan laporan keberlanjutan. Selain itu, beberapa
penelitian mengindikasikan likuiditas mempunyai hubungan positif dengan
laporan keberlanjutan (Ruhana & Hidayah, 2019; Sonia & Khafid, 2020),
sedangkan menurut Waseem et al. (2024) likuiditas tidak memiliki pengaruh
pada pengungkapan laporan keberlanjutan. Selanjutnya, penelitian oleh Thomas
et al. (2020) dan Hidayah & Raihan (2024) membuktikan adanya hubungan
positif antara ukuran perusahaan dan pelaporan keberlanjutan, akan tetapi
menurut Nugrahani et al. (2022) ukuran perusahaan berdampak negatif pada
pengungkapan laporan keberlanjutan. Terakhir, penelitian oleh Karaman et al.
(2018) dan Sitorus et al. (2024) mengatakan leverage berdampak positif pada
penyampaian laporan keberlanjutan, namun menurut Bisma et al. (2023)
leverage berdampak negatif pada laporan keberlanjutan.

Penelitian sebelumnya oleh Hidayah & Raihan (2024) hanya berfokus pada

dampak profitabilitas, likuiditas, dan ukuran perusahaan pada pengungkapan
laporan keberlanjutan pada perusahaan perusahaan pertambangan. Dalam studi
ini, menambahkan variabel leverage dan mengganti fokus sektor menjadi
infrastruktur dan bahan baku, karena perusahaan yang memiliki tingkat leverage
besar cenderung mengungkapkan lebih banyak informasi keberlanjutan guna
memberikan keyakinan kepada kreditur dan investor terkait kapasitas mereka
dalam memenuhi kewajiban finansial (Sitorus et al., 2024). Ini sesuai karakteristik
sektor infrastruktur dan bahan baku yang umumnya mempunyai tingkat leverage
yang tinggi akibat kebutuhan pendanaan operasional berskala besar, maka
pengungkapan laporan keberlanjutan makin penting (Antara et al., 2020).
Studi ini bertujuan mengeksplorasi dampak profitabilitas, likuiditas, ukuran
perusahaan, dan leverage pada tingkat pengungkapan laporan keberlanjutan
oleh perusahaan sektor infrastruktur dan bahan baku di Indonesia. Selain itu,
studi ini berupaya memberi pemahaman yang lebih mendalam mengenai
hubungan faktor-faktor tersebut dengan tingkat pengungkapan laporan
keberlanjutan, maka bisa berkontribusi pada pemahaman praktik keberlanjutan
di industri ini. Studi ini diharapkan juga bisa menyediakan data yang lebih akurat
dan bermanfaat bagi pengambil keputusan bisnis dalam mengevaluasi kinerja
dan risiko perusahaan infrastruktur dan bahan baku.

LANDASAN TEORI
Teori Pemangku Kepentingan (Stakeholder Theory)

Istilah "stakeholder" diperkenalkan Stanford Research Institute pertama
pada 1963. Menurut SRI, pemangku kepentingan merujuk pada kelompok yang
mendukung keberlangsungan organisasi (Hidayah & Raihan, 2024). Stakeholder
merupakan pihak yang mempunyai kepentingan pada perusahaan dan bisa
memengaruhi atau dipengaruhi oleh aktivitas bisnis, baik dalam keberhasilan
maupun kegagalan (Di Vaio et al., 2023). Menurut Alvarez et al. (2021),
pemangku kepentingan mencakup pemerintah, masyarakat, lembaga swadaya,
dan lainnya. Kim et al. (2021) menegaskan pemangku kepentingan utama
perusahaan ialah investor, terutama pemegang saham mayoritas. Teori
pemangku kepentingan menegaskan kewajiban perusahaan tidak hanya
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terbatas pada pemegang saham, tetapi juga mencakup seluruh pemangku
kepentingan (Dissanayake et al., 2019). Ini penting untuk memahami peran, nilai,
dan pengaruh pemangku kepentingan pada keputusan perusahaan (Awa et al.,
2024).
Laporan keberlanjutan

Laporan keberlanjutan, sesuai SEOJK/16/2021, merupakan laporan publik
yang mencakup kinerja ekonomi, sosial, dan lingkungan dalam bisnis
berkelanjutan (Dewi & Widyawati, 2023). Laporan ini mencerminkan akuntabilitas
perusahaan dalam mencapai target pembangunan berkelanjutan serta
mendukung perencanaan strategis untuk meningkatkan kinerja masa depan
(Adnyana et al., 2021; Lagasio, 2024). Selain sebagai sarana komunikasi dengan
pemangku kepentingan laporan ini membantu perusahaan menetapkan tujuan,
menilai kinerja, dan mengelola transisi menuju ekonomi berkelanjutan (Naeem &
Brata, 2020; Rahim et al., 2024). Dengan demikian, laporan ini menunjukkan
komitmen perusahaan terhadap keberlanjutan dan tanggung jawab bisnis (Anh
et al., 2024; Handayani et al., 2024). Laporan ini diharapkan bisa
mengungkapkan komitmen perusahaan pada agenda keberlanjutan, dengan
menjelaskan tujuan, upaya, tantangan, dan kinerja yang sudah dicapai (Huang
et al., 2024). Perhitungan laporan dilakukan menggunakan Sustainability
Disclosure Index, yang mencakup strategi keberlanjutan, manajemen risiko, tata
kelola, serta aspek ekonomi, sosial, dan lingkungan. Berdasarkan POJK No. 51
Tahun 2017, terdapat 62 item yang wajib diungkapkan.
Profitabilitas

Profitabilitas memperlihatkan efektivitas keputusan operasional dan
investasi perusahaan (Haddad, 2024). Profitabilitas juga memperlihatkan
kemampuan perusahaan menghasilkan keuntungan dari seluruh kegiatan
operasionalnya (Widhiastuti et al., 2023). Rofik & Syah (2020) mengatakan
profitabilitas memperlihatkan kemampuan manajemen dalam mengelola bisnis
secara efektif. Selain itu, profitabilitas merupakan tujuan utama setiap usaha,
tanpa profit yang cukup, usaha sulit berdiri kokoh dalam jangka waktu panjang.
Oleh sebab itu, sangat krusial untuk mengukur profitabilitas saat ini dan di masa
lalu, serta memprediksi profitabilitas di masa depan. Indikator ini juga dipakai
untuk menilai efisiensi keseluruhan bisnis (Worku et al., 2024). Menurut Kasmir
(2019) tingkat profitabilitas yang dianggap baik berada pada kisaran 30%, yang
mencerminkan kinerja keuangan yang optimal dalam mendukung keberlanjutan
usaha. Profitabilitas juga merupakan rasio antara pendapatan perusahaan dan
biaya yang dikeluarkan (Saleem & Ali, 2023). Ketika profitabilitas perusahaan
meningkat, persepsi publik dan investor pada nilai serta efektivitas perusahaan
juga akan meningkat (Meiryani et al., 2021). Maka, profitabilitas memungkinkan
manajemen untuk memperlihatkan komimn sosial pada para pemegang saham
yang djalanka secara bebas dan fleksibel (Aggarwal & Singh, 2019).
Likuiditas

Likuiditas merupakan indikator keuangan yang mengukur kemampuan
perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya (Al Amosh et al.,
2022). Ditentukan oleh perbandingan antara aset lancar dan kewajiban lancar,
likuiditas menjadi acuan dalam pengambilan keputusan (Friske et al., 2023; Putri
& Wahyudi, 2020). Menurut Ozdemir et al. (2020) dan Rahmawati et al., 2024,
tingkat likuiditas yang tinggi menandakan risiko keuangan lebih rendah,
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meningkatkan kepercayaan kreditur, serta memperkuat kinerja perusahaan.
Selain itu, perusahaan dengan likuiditas tinggi cenderung memiliki biaya modal
lebih rendah, lebih mudah mendapatkan pendanaan dan lebih transparan dalam
mengungkapkan informasi, sehingga membangun citra positif di mata pemangku
kepentingan (Ho, 2024). Likuiditas yang baik juga menarik minat investor untuk
menanamkan modalnya (Waseem et al., 2024). Oleh karena itu, pengelolaan
likuiditas yang optimal penting untuk menghindari kesulitan keuangan dan
meningkatkan kinerja perusahaan (Heliani, 2023). Kasmir (2019) menyatakan
bahwa tingkat likuiditas ideal berada pada kisaran 200% atau 2, yang
mencerminkan kondisi keuangan yang sehat. yang berada dalam rentang ini
mencerminkan kondisi keuangan yang sehat.
Ukuran perusahaan

Ukuran perusahaan mengklasifikasikan besar kecilnya perusahaan
berdasarkan total aset, nilai pasar saham, atau jumlah karyawan (Ruhana &
Hidayah, 2019). Ukuran ini mencerminkan kapasitas perusahaan dalam
mengelola sumber daya, menarik investor, serta memengaruhi pengungkapan
laporan keberlanjutan ( Ikpor et al., 2022; Nurfaidah et al., 2024). Berdasarkan
Undang-Undang Republik Indonesia Nomor 20 Tahun 2008, perusahaan kecil
memiliki aset Rp 50 juta—Rp 500 juta, menengah Rp 500 juta—Rp 10 miliar, dan
besar di atas Rp 10 miliar. Perusahaan besar memiliki reputasi tinggi sehingga
lebih diperhatikan pemangku kepentingan dan bertanggung jawab menjaga
nama baiknya (Dhyanasaridewi et al., 2024; Laurent & Munandar, 2024). Selain
itu, ukuran perusahaan berpengaruh terhadap kepercayaan investor dan
pertumbuhan bisnis karena akses lebih luas terhadap modal, tenaga kerja,
teknologi, serta jaringan distribusi (Alghifari et al., 2022; Amimakmur et al., 2024).
Leverage

Leverage adalah rasio yang mengukur tingkat utang dalam pembiayaan
perusahaan serta kapasitasnya dalam memenuhi kewajiban (Susilawati et al.,
2022; Irhamni et al., 2024). Leverage mencerminkan total liabilitas yang
digunakan untuk mendanai aset serta strategi investasi yang memanfaatkan
pinjaman guna meningkatkan potensi keuntungan (Worku et al., 2024; Alotaibi,
2020). Tingkat leverage ideal berada di bawah 90% atau 0,90, mencerminkan
keseimbangan utang dan ekuitas serta manajemen keuangan yang sehat
(Kasmir, 2019). Leverage juga berperan dalam memperoleh pendanaan
eksternal dan memengaruhi pengungkapan sukarela, karena mencerminkan
kondisi keuangan serta strategi pengelolaan risiko perusahaan (Girella et al.,
2019).
Hubungan Profitabilitas dan Laporan keberlanjutan

Perusahaan yang memiliki profitabilitas tinggi mampu memperoleh
keuntungan secara optimal dari aktivitas operasionalnya (Wahyuningrum et al.,
2022). Perusahaan dengan profitabilitas tinggi lebih menarik bagi investor karena
citra positif yang memperlihatkan kondisi keuangan yang baik. Ini juga
meningkatkan operasional dan penjualan, maka keuntungan yang dihasilkan
lebih menjamin (Hendrati et al., 2023). Selain itu, profitabilitas yang tinggi
memperlihatkan kemampuan finansial perusahaan untuk berinvestasi dalam
transparansi informasi, seperti pengungkapan tanggung jawab ekonomi, sosial,
dan lingkungan melalui laporan keberlanjutan (Saepudin et al., 2021). Paramita
& Syahzuni (2022) mengatakan kepedulian perusahaan untuk mengungkapkan
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tanggung jawab sosialnya cenderung meningkat seiring profitabilitas yang tinggi.
Sejalan dengan teori pemangku kepentingan, tingginya profitabilitas
memungkinkan manajer menyediakan lebih banyak informasi, maka
meningkatkan keyakinan investor pada kinerja perusahaan (Sonia & Khafid,
2020). Maka, perusahaan yang memiliki tingkat profitabilitas tinggi umumnya
menyampaikan pelaporan keberlanjutan yang lebih mendalam, mencakup
strategi, dampak operasional, kontribusi sosial, dan pengelolaan risiko
keberlanjutan (Wang, 2023). Penelitian oleh Orazalin & Mahmood (2020) dan
(Muslimah et al., 2022) memperlihatkan adanya hubungan positif antara
profitabilitas dan laporan keberlanjutan.
Hubungan Likuiditas dan Laporan keberlanjutan

Data mengenai likuiditas perusahaan menjadi aspek yang sangat krusial
bagi investor dalam memilih untuk menginvestasikan dana ke dalam suatu
perusahaan (Hapsoro & Husain, 2019). Likuiditas yang baik menginformasikan
kepada pemangku kepentingan untuk bisa mengevaluasi kondisi dan prospek
perusahaan, maka pemangku kepentingan bisa membuat keputusan yang lebih
tepat untuk berinvestasi (Indrati & Azizah, 2022). Ini memperlihatkan
kemampuan perusahaan dalam membiayai operasionalnya dan menunaikan
kewajiban jangka pendek tepat waktu (Wijaya et al., 2021). Perusahaan dengan
likuiditas tinggi memiliki kapasitas yang kuat dalam memenuhi kewajiban jangka
pendek secara tepat waktu, maka menciptakan citra positif. Kondisi ini
menggambarkan kekuatan keuangan perusahaan, yang mempunyai dana
memadai untuk mendukung operasional serta seluruh kegiatan. Ini ditunjukkan
dalam laporan keberlanjutan. Akibatnya, perusahaan terdorong untuk
menyampaikan informasi lebih lengkap dan transparan dalam laporan
keberlanjutan guna meyakinkan pemangku kepentingan akan komitmen
perusahaan pada keberlanjutan (Hidayah et al., 2019). Beberapa penelitian
memperlihatkan likuiditas mempunyai hubungan positif dengan laporan
keberlanjutan (Ruhana & Hidayah, 2019; Sonia & Khafid, 2020).
Hubungan Ukuran perusahaan dan Laporan keberlanjutan

Ukuran perusahaan dapat memengaruhi tingkat kepercayaan investor dan
mencerminkan bagaimana perusahaan mengelola investasinya (Antara et al.,
2020). Perusahaan dengan skala besar biasanya berhasil dalam mengelola
operasional dan penjualannya dengan efisien, maka mempunyai aset yang lebih
banyak. Dengan meningkatnya aset dalam perusahaan, ukuran perusahaan juga
akan meningkat (Ariyani & Hartomo, 2018). Seiring dengan ukuran perusahaan,
perusahaan besar sering menjadi sorotan masyarakat, maka cenderung
mengalokasikan lebih banyak dana untuk berpartisipasi dalam aktivitas sosial
dan keberlanjutan lingkungan yang diungkapkan dalam laporan keberlanjutan
(Saepudin et al., 2021). Sesuai teori pemangku kepentingan, perusahaan besar
berupaya mempertahankan pengakuan dan citra positif di mata publik dengan
cara menyampaikan informasi yang lebih lengkap dalam laporan keberlanjutan
yang diterbitkan. Ini dilakukan untuk menggambarkan kesungguhan perusahaan
dalam tanggung jawab sosial dan lingkungan serta untuk memastikan para
pemangku kepentingan, mendapatkan pandangan yang jelas mengenai upaya
perusahaan dalam menciptakan dampak positif bagi lingkungan dan masyarakat
sekitarnya (Antara et al., 2020). Studi dari Thomas et al. (2020) dan Hidayah &
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Raihan (2024) membuktikan adanya korelasi positif antara ukuran perusahaan
dan laporan keberlanjutan.
Hubungan Leverage dan Laporan keberlanjutan

Perusahaan yang memanfaatkan leverage secara optimal dapat
mendukung pendanaan operasionalnya tanpa membebani keuangan (Sonia &
Khafid, 2020). Tingkat leverage yang tinggi memperlihatkan proporsi utang lebih
besar dibanding modal sendiri, sedangkan leverage rendah memperlihatkan
proporsi modal sendiri lebih besar (Thomas et al., 2020). Perusahaan dengan
tingkat leverage tinggi, cenderung lebih transparan dalam pengungkapan
informasi dalam laporan keberlanjutan. Ini disebabkan oleh penggunaan utang
untuk mengembangkan bisnis, yang memperlihatkan perusahaan mempunyai
sumber daya yang signifikan. Kondisi ini mendorong lebih banyak aktivitas sosial,
lingkungan dan strategi target pencapaian yang akan diungkapkan dalam
laporan keberlanjutan (Yu & Liang, 2020). Thomas et al. (2020) menyebutkan
perusahaan dengan tingkat utang yang besar berupaya mendapatkan
pengakuan dari pemangku kepentingan termasuk kreditor, melalui laporan
keberlanjutan. Dalam laporan keberlanjutan, perusahaan menguraikan tanggung
jawab sosial dan lingkungannya serta pencapaian target sebagai bukti
pelaksanaan kewajiban tersebut. Selain itu, perusahaan juga menjelaskan
strategi yang akan ditetapkan untuk mencapai target-target di masa depan.
Tujuan pengungkapan ini ialah untuk memastikan penerimaan perusahaan di
masyarakat serta memperkuat dukungan dan kepercayaan pemangku
kepentingan, termasuk kreditor. Penelitian oleh Karaman et al. (2018) dan
Sitorus et al. (2024) membuktikan leverage memberikan pengaruh positif pada
penyampaian laporan keberlanjutan.

METODE PENELITIAN

Studi ini menggunakan metode kuantitatif dengan data sekunder untuk
menganalisis pengaruh profitabilitas, likuiditas, ukuran perusahaan, dan leverage
terhadap pengungkapan laporan keberlanjutan. Variabel independennya
mencakup keempat faktor tersebut, sementara variabel dependennya adalah
laporan keberlanjutan yang diukur menggunakan Sustainability Report
Disclosure Index (SRDI) sesuai POJK Nomor 51 Tahun 2017 proporsi
pengungkapan ditentukan dengan membandingkan jumlah item yang
diungkapkan dalam laporan keberlanjutan dengan total 62 item yang menjadi
standar regulasi.

Profitabilitas diukur dengan return on assets yakni dengan membagi laba
bersih dengan total asset (Haddad, 2024). Likuiditas dengan current ratio
membagi aset lancar dengan kewajiban lancar (Zimon & Tarighi, 2021). Ukuran
perusahaan menggunakan log total aset (Hendrati et al., 2023). Leverage
dengan debt to equity ratio yang diperoleh dengan membagi total liabilitas
dengan total ekuitas (Irhamni et al., 2024).

Studi ini berfokus pada perusahaan sektor infrastruktur dan bahan baku
yang terdaftar di BEI serta menerbitkan laporan keberlanjutan pada 2021-2023.
Pemilihan sampel dilakukan dengan metode purposive sampling berdasarkan
kriteria perusahaan yang bergerak di sektor infrastruktur dan bahan baku serta
terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2021 hingga 2023, perusahaan
sektor infrastruktur dan bahan baku yang menyampaikan laporan keberlanjutan
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secara konsisten selama tahun 2021-2023, perusahaan sektor infrastruktur dan
bahan baku yang menggunakan mata uang rupiah, dan perusahaan sektor
infrastruktur dan bahan baku yang mengalami laba pada periode 2021-2023. Dari
133 perusahaan dalam populasi, diperoleh 52 perusahaan sebagai sampel
dengan total 156 data untuk pengujian.

Studi ini menggunakan data panel yang menggabungkan data lintas sektor
dan deret waktu serta dianalisis dengan EViews 12. Analisis diawali dengan uiji
statistik deskriptif, kemudian uji Chow, Hausman, dan Lagrange Multiplier untuk
menentukan model terbaik Common Effect, Fixed Effect, atau Random Effect.
Selanjutnya, dilakukan uji asumsi klasik, yaitu uji multikolinearitas, serta uji
hipotesis. Uji hipotesis mencakup koefisien determinasi (R2) untuk mengukur
pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen, uji F untuk menilai
signifikansi pengaruh secara keseluruhan, dan uji t digunakan untuk
menganalisis pengaruh setiap variabel independen secara individual.

HASIL PENELITIAN
Uji Statistik Deskriptif

Hasil olah data diketahui variabel profitabilitas yang diukur dengan Return
on Assets (ROA) memiliki nilai minimum 0.0014, yang dicapai oleh PT Alkindo
Naratama Tbk. pada 2023, serta nilai maksimum 92.24, yang diperoleh oleh PT
Bukaka Teknik Utama Tbk. pada 2021. Rata-rata Return on Assets (ROA)
sebesar 1,66% mencerminkan bahwa secara keseluruhan, perusahaan hanya
mampu memperoleh laba sebesar 1,66% dari total aset yang dimilikinya. Jika
dibandingkan dengan standar profitabilitas yang dianggap optimal, yaitu sekitar
30%, nilai ini tergolong rendah.

Variabel likuiditas yang diwakili oleh Current Ratio (CR) mengindikasikan
nilai terendah sebesar 0.13, yang dicapai oleh PT Maharaksa Biru Energi Tbk.
pada 2022, serta nilai maksimum 33.48, yang diperoleh PT Duta Pertiwi
Nusantara Tbk. pada 2023. Rata-rata CR sebesar 2.73. Likuiditas ideal berkisar
pada 2, tetapi CR yang terlalu tinggi menunjukkan overlikuiditas, di mana aset
lancar berlebih menghambat efisiensi. Hal ini dapat mengurangi peluang
investasi produktif dan ekspansi, sehingga menghambat pertumbuhan
perusahaan.

Variabel ukuran perusahaan (SIZE) menampilkan nilai terendah sebesar
22.37, yang dicapai oleh PT Bukaka Teknik Utama Tbk. pada 2021 dengan total
aset sebesar Rp 5.226.470.342, serta nilai maksimum 33.29, yang diperoleh PT
Telkom Indonesia (Persero) Tbk. pada 2023 dengan total aset mencapai Rp
287.042.000.000.000. Rata-rata SIZE sebesar 28.83 menunjukkan bahwa
sebagian besar perusahaan berada pada skala besar, dengan rata-rata total aset
sebesar Rp 3.317.000.000.000, sehingga mayoritas perusahaan dalam
penelitian ini tergolong sebagai perusahaan besar.

Variabel leverage yang diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER) memiliki
nilai minimum 0.03, yang dicapai oleh PT Sinergi Inti Plastindo Tbk. pada 2022,
serta nilai maksimum 14.75, yang diperoleh PT Maharaksa Biru Energi Tbk. pada
2021. Rata-rata DER sebesar 1.12. Jika dilihat dengan standar industri, di mana
kondisi leverage yang baik berada di bawah 0.90 atau 90%, rata-rata DER dalam
penelitian ini berada di atas batas tersebut, memberikan indikasi bahwa
mayoritas utang yang lebih tinggi dibandingkan ekuitas.
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Variabel laporan keberlanjutan (SR) memiliki nilai minimum 0.48, yang
dicapai oleh PT Bintang Mitra Semestaraya Tbk. pada 2021, serta nilai
maksimum 1.00, yang diperoleh PT Jasa Marga (Persero) Tbhk. pada 2023. Rata-
rata SR sebesar 0.84 menunjukkan bahwa mayoritas perusahaan telah
menerapkan praktik keberlanjutan dengan cukup baik. Hal ini berarti, rata-rata
perusahaan telah mengungkapkan 52 dari 62 item yang diwajibkan, atau setara
dengan 84% dari total pengungkapan, sehingga dapat dikategorikan sebagai
pencapaian yang cukup baik dalam mengimplementasikan prinsip keberlanjutan.
Pemilihan Regresi Data Panel

Dalam pemilihan regresi data panel, terdapat tiga pendekatan yang dapat
diterapkan, yaitu Common Effect Model (CEM), Fixed Effect Model (FEM), dan
Random Effect Model (REM). Hasil pemilihan model regresi data panel
ditampilkan dalam tabel berikut.

Tabel 1. Model Regresi Data Terbaik

Model Uji Keterangan Hasil
Model 1  Uji Chow CEM VS FEM  Fix Effect Model
Uji Hausman REM VS FEM Random Effect Model
Model 2  Uji Hausman REM VS FEM  Random Effect Model

Uji Lagrange Multiplier CEM VS REM Random Effect Model
Sumber: Olah data Eviews, 2024

Berdasarkan tabel di atas, hasil pengujian menunjukkan bahwa model yang
paling tepat adalah Random Effect Model (REM).
Uji Multikolinearitas

Multikolinearitas dapat dianggap tidak terjadi apabila korelasi antar variabel
independen kurang dari 0,90. Hasil pengujian menunjukkan bahwa korelasi
antara variabel dalam penelitian ini berada di bawah ambang tersebut, sehingga
dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat indikasi multikolinearitas.
Uji Hipotesis

Tabel 2. Hasil Uji Hipotesis
Hipotesis t- Prob. Hipotesis
Statistic
H1 Profitabilitas berpengaruh positif signifikan 2.876 0.004 Diterima
terhadap laporan keberlanjutan

H2 Likuiditas berpengaruh positif signifikan 1.629 0.105 Ditolak
terhadap laporan keberlanjutan

H3 Ukuran Perusahaan berpengaruh positif 4.802 0.000 Diterima
signifikan terhadap laporan keberlanjutan

H4 Leverage berpengaruh positif signifikan -2.519 0.012 Ditolak

terhadap laporan keberlanjutan
Sumber: Olah data Eviews, 2024

Hasil uji hipotesis menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan
signifikan terhadap laporan keberlanjutan, dengan nilai t-Statistic 2.876 dan
probabilitas 0.004 (<0.05), sehingga hipotesis diterima. Sementara itu, hasil uji
hipotesis menunjukkan bahwa likuiditas tidak memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap laporan keberlanjutan, dengan nilai t-Statistic 1.629 dan probabilitas
0.105 (>0.05), sehingga hipotesis ditolak. Selanjutnya, ukuran perusahaan
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terbukti memlik korelasi positif dan signifikan terhadap laporan keberlanjutan,
dengan nilai t-Statistic 4.802 dan probabilitas 0.000 (<0.05), sehingga hipotesis
diterima. Di sisi lain, leverage tidak menunjukkan pengaruh positif dan signifikan
terhadap laporan keberlanjutan, dengan nilai t-Statistic -2.519 dan probabilitas
0.012 (<0.05), sehingga hipotesis ditolak.
Diskusi
Pengaruh Profitabilitas terhadap Laporan Keberlanjutan

Sesuai hasil uji statistik, profitabilitas (ROA) memperlihatkan nilai t-Statistic
yakni 2.876 dengan Prob. 0.004 (<0.05). Ini membuktikan profitabilitas
berdampak positif secara signifikan pada laporan keberlanjutan. Dengan kata
lain, peningkatan profitabilitas akan berdampak pada peningkatan
pengungkapan dalam laporan keberlanjutan, karena perusahaan yang
memperoleh keuntungan lebih tinggi umumnya lebih terbuka dalam
menyampaikan informasi. Studi ini sejalan dengan teori pemangku kepentingan,
yang menegaskan informasi terkait profitabilitas perusahaan perlu disampaikan
kepada pemangku kepentingan melalui pengungkapan laporan keberlanjutan
(Ramadani & Purbasari, 2024). Tujuannya adalah memberikan infromasi yang
lebih komprehensif guna meyakinkan investor bahwa pengelolaan aset berada
dalam kondisi yang baik. Dengan profitabilitas yang tinggi, perusahaan
mempunyai dana yang memadai untuk mendukung pengungkapan laporan
keberlanjutan, karena perusahaan mempunyai sumber daya lebih besar untuk
menyampaikan informasi, termasuk laporan keberlanjutan (Sonia & Khafid,
2020). Hasil studi ini juga konsisten dengan penelitian Orazalin & Mahmood
(2020) dan Muslimah et al. (2022), yang memperlihatkan adanya hubungan
positif antara profitabilitas dan laporan keberlanjutan. Hasil temuan ini tidak
sejalan dengan studi yang telah dilakukan sebelumnya oleh penelitian Baciu
(2023) yang menyatakan profitabilitas tidak memengaruhi pengungkapan
laporan keberlanjutan.
Pengaruh Likuiditas terhadap Laporan Keberlanjutan

Berdasarkan hasil uji statistik, likuiditas yang diukur dengan Current Ratio
(CR) menunjukkan nilai t-Statistic sebesar 1.692 dengan Probabilitas 0.105, yang
lebih besar dari 0.05. Hal ini mengindikasikan bahwa likuiditas tidak memiliki
pengaruh signifikan terhadap laporan keberlanjutan. Dengan kata lain, tinggi atau
rendanya kapasitas perusahaan dalam menyelesaikan kewajiban jangka pendek
tidak memengaruhi keputusan untuk mengungkapkan laporan keberlanjutan.
Meskipun likuiditas mencerminkan kondisi keuangan jangka pendek perusahaan,
faktor ini tidak secara langsung berdampak pada pengungkapan informasi dalam
laporan keberlanjutan. Hal ini disebabkan oleh kewajiban penerbitan laporan
keberlanjutan yang telah diatur dalam POJK No. 51 Tahun 2017 Pasal 10 Ayat
(3), mengharuskan setiap Lembaga Jasa Keuangan (LJK), Emiten, dan
Perusahaan Publik untuk menyerahkan laporan keberlanjutan kepada Otoritas
Jasa Keuangan (OJK) secara tahunan, sesuai dengan tenggat waktu yang
ditetapkan untuk pelaporan tahunan. Hasil penelitian ini sepadan dengan
penelitian Waseem et al. (2024) yang menunjukkan bahwa likuiditas tidak
memiliki damak terhadap pengungkapan laporan keberlanjutan. Namun, hasil ini
bertentangan dengan penelitian yang sebelumnya dilakukan oleh Ruhana &
Hidayah ( 2019) dan Sonia & Khafid (2020) yang menemukan adanya pengaruh
likuiditas terhadap laporan keberlanjutan.
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Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Laporan Keberlanjutan

Sesuai hasil uji statistik, ukuran perusahaan (SIZE) bernilai t-Statistic yakni
4.802 dengan Prob. 0.000 (<0.05), yang memperlihatkan pengaruh positif dan
signifikan pada laporan keberlanjutan. Makin besar ukuran perusahaan, makin
lengkap informasi yang diungkapkan karena perusahaan besar mempunyai
sumber daya yang memadai untuk transparansi. Selain itu, perusahaan besar
mendapat perhatian dari publik dan pemangku kepentingan maka tuntutan
transparansi meningkat. Ini mendorong perusahaan mengalokasikan lebih
banyak dana untuk kegiatan sosial dan lingkungan yang diungkapkan dalam
laporan keberlanjutan (Saepudin et al.,, 2021). Sesuai teori pemangku
kepentingan, perusahaan berupaya mempertahankan citra positif dengan
mengungkapkan lebih banyak informasi sebagai bentuk komitmen pada
tanggung jawab sosial dan lingkungan serta memberi penjelasan kepada
pemangku kepentingan mengenai dampak positif yang diciptakan (Antara et al.,
2020). Studi ini seperti studi oleh oleh Thomas et al. (2020) dan Hidayah &
Raihan (2024) yang membuktikan adanya korelasi positif antara ukuran
perusahaan dan laporan keberlanjutan.
Pengaruh Leverage Terhadap Laporan Keberlanjutan

Sesuai hasil uji statistik, leverage (DER) bernilai t-Statistic yakni -2.519
dengan Prob. 0.012 (<0.05), yang memperlihatkan pengaruh negatif dan
signifikan pada laporan keberlanjutan. Tingginya tingkat leverage berdapak pada
rendahnya pengungkapan laporan keberlanjutan. Ketika perusahaan
mempunyai utang yang besar, fokus utama tertuju pada pemenuhan kewajiban
kepada kreditur. Akibatnya, pengungkapan informasi dalam laporan
keberlanjutan menjadi kurang lengkap (Islamiati & Suryandari, 2020). Sesuai
teori pemangku kepentingan, makin tinggi leverage perusahaan, makin besar
pula tanggung jawabnya pada kreditur, perusahaan dengan leverage tinggi juga
menanggung biaya pemantauan yang tinggi, maka dana yang ada lebih
diarahkan untuk pelunasan utang daripada dipakai untuk menyusun laporan
keberlanjutan. Ini disebabkan oleh potensi biaya tambahan yang ditimbulkan oleh
laporan tersebut, yang bisa menjadi beban finansial bagi perusahaan (Antara et
al., 2020). Hasil studi ini sesuai temuan Bisma et al. (2023), yang membuktikan
leverage berdampak negatif signifikan pada laporan keberlanjutan dan
bertentangan dengan penelitian Karaman et al. (2018) dan Sitorus et al. (2024)
yang membuktikan bahwa leverage berpengaruh positif signifikan terhadap
laporan keberlanjutan.

KESIMPULAN

Hasil penelitian menunjukkan profitabilitas (ROA) berpengaruh positif
signifikan, artinya semakin tinggi profitabilitas, semakin transparan
pengungkapan laporan keberlanjutan. Likuiditas (CR) tidak berpengaruh
signifikan, menunjukkan tidak adanya keterkaitan dengan keputusan
pengungkapan. Ukuran perusahaan (SIZE) berpengaruh positif signifikan, di
mana perusahaan besar cenderung lebih terbuka dalam menyampaikan
informasi keberlanjutan. Sebaliknya, leverage (DER) berdampak negatif
signifikan, menunjukkan semakin tinggi leverage, semakin rendah tingkat
pengungkapan laporan keberlanjutan.
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Studi ini terbatas pada periode tiga tahun, sehingga kurang mencerminkan
tren jangka panjang dalam pengungkapan keberlanjutan. Faktor eksternal atau
perubahan kebijakan jangka panjang mungkin tidak terakomodasi sepenuhnya.
Selain itu, penggabungan sektor infrastruktur dan bahan baku, yang memiliki
karakteristik berbeda, dapat memengaruhi hasil penelitian, karena tiap sektor
menghadapi tantangan dan peluang berbeda dalam pengungkapan
keberlanjutan. Penelitian selanjutnya disarankan memperpanjang durasi hingga
lima tahun atau lebih untuk memahami dampak jangka panjang. Fokus pada satu
sektor dapat mengurangi variasi dan meningkatkan relevansi hasil. Selain itu,
penambahan variabel seperti peran komite audit dan keterlibatan pemangku
kepentingan dapat memberikan wawasan lebih mendalam tentang faktor yang
memengaruhi penyusunan laporan keberlanjutan.

Studi ini mengindikasikan bahwa profitabilitas mendorong transparansi
laporan keberlanjutan. Meskipun likuiditas tidak berpengaruh, keseimbangan
aset dan kewajiban tetap penting. Perusahaan besar harus lebih aktif
mengungkapkan keberlanjutan, sementara perusahaan kecil dapat mulai
menerapkannya. Leverage tinggi menurunkan transparansi, sehingga
keseimbangan antara utang dan ekuitas perlu dijaga untuk mempertahankan
reputasi.
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