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 Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh sertifikasi ISO 
14001, kinerja lingkungan (PROPER), green accounting, dan struktur 
modal terhadap kinerja keuangan perusahaan sektor energi yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020–2024. Kinerja keuangan 
diukur menggunakan Return on Assets (ROA). Penelitian ini 
menggunakan pendekatan kuantitatif eksplanatori dengan data 
sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan, laporan tahunan, 
laporan keberlanjutan, dan publikasi PROPER. Sampel ditentukan 
melalui teknik purposive sampling. Analisis dilakukan menggunakan 
regresi data panel, dan berdasarkan uji pemilihan model, Fixed Effect 
Model (FEM) dipilih sebagai model terbaik. Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa sertifikasi ISO 14001 dan green accounting 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap ROA. Sebaliknya, kinerja 
lingkungan dan struktur modal berpengaruh negatif dan signifikan 
terhadap ROA. Secara simultan, seluruh variabel independen 
berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan. Temuan ini 
mengindikasikan bahwa praktik lingkungan yang terintegrasi secara 
sistemik serta pengelolaan struktur pendanaan yang tepat menjadi 
faktor penting dalam meningkatkan kinerja keuangan perusahaan 
sektor energi secara berkelanjutan. 
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1. PENDAHULUAN 
Isu keberlanjutan lingkungan semakin menjadi perhatian dalam dunia bisnis. Perusahaan tidak lagi 
hanya dituntut untuk menghasilkan keuntungan, tetapi juga bertanggung jawab atas dampak 
lingkungan dari aktivitas operasionalnya. Tekanan dari investor, regulator, dan masyarakat 
mendorong perusahaan untuk menerapkan praktik bisnis yang lebih berkelanjutan. Kondisi ini 
sangat relevan bagi sektor energi yang memiliki kontribusi besar terhadap perekonomian nasional, 
namun juga berisiko tinggi terhadap pencemaran dan degradasi lingkungan. Perusahaan sektor 
energi menghadapi tantangan untuk menyeimbangkan pencapaian kinerja keuangan dengan 
tuntutan pengelolaan lingkungan yang semakin ketat. 

Salah satu bentuk komitmen terhadap pengelolaan lingkungan adalah penerapan sertifikasi 
ISO 14001. Standar ini menyediakan kerangka sistematis dalam mengelola dampak lingkungan 
perusahaan. Beberapa penelitian menunjukkan bahwa ISO 14001 dapat meningkatkan efisiensi 
operasional dan kepercayaan investor (Durak Uşar, 2024; Sam & Song, 2022). Namun, penelitian 
lain menemukan bahwa dampaknya terhadap kinerja keuangan tidak selalu signifikan, terutama 
ketika implementasinya bersifat administratif dan tidak terintegrasi dalam praktik operasional 
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(Arocena et al., 2021; Johnstone, 2022). Temuan yang beragam tersebut menunjukkan bahwa 
pengaruh sertifikasi lingkungan terhadap kinerja keuangan masih belum konsisten. 

Selain ISO 14001, kinerja lingkungan yang diukur melalui program PROPER juga menjadi 
indikator penting dalam menilai tanggung jawab lingkungan perusahaan. Secara teoritis, perusahaan 
dengan kinerja lingkungan yang baik diharapkan memperoleh legitimasi sosial dan meningkatkan 
kepercayaan investor. Beberapa studi menemukan hubungan positif antara kinerja lingkungan dan 
kinerja keuangan (Lestari & Husnaini, 2025; Valensia & Yanti, 2024). Namun, pada sektor energi 
yang padat modal, peningkatan kinerja lingkungan sering kali memerlukan biaya besar sehingga 
berpotensi menekan profitabilitas dalam jangka pendek (Nuraini & Andrew, 2023; Putri & Aris, 2024). 

Penerapan green accounting juga semakin mendapat perhatian sebagai bentuk 
transparansi dan akuntabilitas lingkungan. Praktik ini memungkinkan perusahaan mengungkapkan 
biaya dan aktivitas lingkungan secara lebih sistematis. Sejumlah penelitian menunjukkan bahwa 
green accounting dapat meningkatkan efisiensi dan reputasi perusahaan (Afolabi et al., 2024; 
Sitakara & Pradita, 2024), meskipun pada sektor ekstraktif biaya implementasinya dapat berdampak 
negatif terhadap profitabilitas (Nuraini & Andrew, 2023). Di sisi lain, struktur modal sebagai faktor 
keuangan internal juga berperan dalam menentukan kinerja perusahaan. Tingginya penggunaan 
utang dapat meningkatkan risiko dan menekan profitabilitas, terutama pada sektor energi yang 
membutuhkan investasi besar (Dewi et al., 2024; Maulana Sahid & Henny I, 2023). 

Meskipun berbagai penelitian telah menguji hubungan antara praktik lingkungan dan kinerja 
keuangan, hasilnya masih menunjukkan inkonsistensi. Selain itu, sebagian besar studi berfokus 
pada sektor manufaktur atau hanya menguji satu atau dua variabel secara terpisah. Penelitian yang 
menganalisis sertifikasi ISO 14001, kinerja lingkungan, green accounting, dan struktur modal secara 
simultan pada perusahaan sektor energi di Indonesia dengan periode pengamatan terbaru masih 
terbatas. Kesenjangan ini menunjukkan perlunya penelitian yang mengintegrasikan faktor 
lingkungan dan faktor keuangan internal dalam satu model empiris pada sektor yang memiliki 
karakteristik padat modal dan berisiko lingkungan tinggi. 

Berdasarkan latar belakang tersebut, penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh 
sertifikat ISO 14001, kinerja lingkungan, green accounting, dan struktur modal terhadap kinerja 
keuangan perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020–2024. 
Penelitian ini menawarkan kebaruan dengan menguji secara simultan dimensi praktik lingkungan 
yang bersifat sistemik (ISO 14001 dan green accounting), kinerja lingkungan aktual (PROPER), serta 
struktur modal dalam menjelaskan variasi kinerja keuangan pada sektor energi. 

Secara teoretis, penelitian ini memperkaya literatur akuntansi keberlanjutan dengan 
mengintegrasikan perspektif teori legitimasi, teori sinyal, dan trade-off theory dalam satu kerangka 
empiris. Secara praktis, hasil penelitian ini memberikan implikasi bagi manajemen perusahaan 
dalam merancang strategi keberlanjutan yang seimbang, serta menjadi bahan pertimbangan bagi 
regulator dan investor dalam menilai hubungan antara praktik lingkungan dan kinerja keuangan 
perusahaan sektor energi. 

 
2. METODE PENELITIAN 
Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan jenis penelitian eksplanatori, yang 
bertujuan untuk menguji pengaruh sertifikat ISO 14001, kinerja lingkungan, green accounting, dan 
struktur modal terhadap kinerja keuangan perusahaan. Pendekatan kuantitatif dipilih karena 
penelitian ini berfokus pada pengujian hubungan antarvariabel berdasarkan data numerik yang 
dianalisis secara statistik, sehingga memungkinkan penarikan kesimpulan yang objektif dan terukur 
(Creswell & Creswell, 2023). Pendekatan eksplanatori digunakan karena penelitian ini tidak hanya 
mendeskripsikan fenomena, tetapi juga menjelaskan hubungan sebab-akibat antara variabel 
lingkungan dan variabel keuangan dalam konteks perusahaan sektor energi. Pendekatan ini dinilai 
tepat untuk menguji hipotesis yang telah dirumuskan berdasarkan teori dan temuan empiris 
sebelumnya. 

Objek penelitian ini adalah perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(BEI). Penelitian menggunakan data sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan tahunan, 
laporan tahunan (annual report), laporan keberlanjutan (sustainability report), serta laporan Program 
Penilaian Peringkat Kinerja Perusahaan dalam Pengelolaan Lingkungan Hidup (PROPER) yang 
diterbitkan oleh Kementerian Lingkungan Hidup dan Kehutanan. Penggunaan data sekunder dipilih 
karena data tersebut bersifat terdokumentasi, terstandar, dan dapat diverifikasi, sehingga sesuai 
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untuk penelitian kuantitatif yang menekankan konsistensi dan keterbandingan data antarperusahaan 
dan antarperiode (Rendón, 2012). Periode penelitian mencakup tahun 2020–2024, yang 
merepresentasikan kondisi perusahaan sektor energi dalam masa peningkatan perhatian terhadap 
isu keberlanjutan dan kebijakan lingkungan. 

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan sektor energi yang terdaftar di BEI 
selama periode pengamatan. Teknik pengambilan sampel menggunakan purposive sampling, yaitu 
pemilihan sampel berdasarkan kriteria tertentu yang relevan dengan tujuan penelitian (Sugiyono, 
2023). Adapun kriteria sampel yang digunakan adalah: 

1. Perusahaan sektor energi yang terdaftar di BEI selama periode 2020–2024; 
2. Perusahaan yang menerbitkan laporan keuangan dan laporan tahunan secara konsisten; 
3. Perusahaan yang mengungkapkan informasi lingkungan dalam laporan tahunan atau 

laporan keberlanjutan; dan 
4. Perusahaan yang mengikuti serta memperoleh peringkat PROPER selama periode 

penelitian. 
Variabel Definisi Operasional Pengukuran 

Kinerja Keuangan 
(ROA) 

Kemampuan perusahaan 
menghasilkan laba dari aset yang 
dimiliki 

Laba bersih / Total aset 

ISO 14001 Kepemilikan sertifikat ISO 14001 Dummy: 1 = memiliki sertifikat; 0 = tidak 
Kinerja Lingkungan Tingkat kinerja lingkungan 

berdasarkan PROPER 
Skor PROPER (Emas=1; Hijau=0,8; 
Biru=0,6; Merah=0,4; Hitam=0,2) 

Green Accounting Tingkat pengungkapan biaya dan 
aktivitas lingkungan 

Indeks pengungkapan (jumlah item 
diungkapkan / total item indikator) 

Struktur Modal Proporsi penggunaan utang dalam 
pendanaan perusahaan 

Total utang / Total ekuitas 

 
Kinerja lingkungan diukur berdasarkan peringkat PROPER yang dikonversi ke dalam skala 

numerik agar dapat dianalisis secara kuantitatif. Green accounting diukur menggunakan indeks 
pengungkapan lingkungan yang dihitung dari jumlah item pengungkapan biaya dan aktivitas 
lingkungan dalam laporan perusahaan dibandingkan dengan total indikator pengungkapan yang 
digunakan dalam penelitian. 

Penelitian ini menggunakan regresi data panel yang mengombinasikan data cross section 
dan time series. Model regresi dirumuskan sebagai berikut: 

𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 = 𝛼𝑖 + 𝛽1𝐼𝑆𝑂𝑖𝑡 + 𝛽2𝐾𝐿𝑖𝑡 + 𝛽3𝐺𝐴𝑖𝑡 + 𝛽4𝑆𝑀𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 
 
Keterangan: 
𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡= kinerja keuangan perusahaan i pada periode t 
𝛼𝑖= efek tetap (fixed effect) perusahaan 

𝐼𝑆𝑂𝑖𝑡= sertifikat ISO 14001 

𝐾𝐿𝑖𝑡= kinerja lingkungan 
𝐺𝐴𝑖𝑡= green accounting 

𝑆𝑀𝑖𝑡= struktur modal 

𝜀𝑖𝑡= error term 
 
Pemilihan model panel dilakukan melalui uji Chow, uji Hausman, dan uji Lagrange Multiplier. 

Berdasarkan hasil pengujian, Fixed Effect Model dipilih sebagai model yang paling sesuai karena 
mampu mengakomodasi heterogenitas karakteristik antarperusahaan. Pengujian hipotesis 
dilakukan melalui uji F untuk melihat pengaruh simultan dan uji t untuk melihat pengaruh parsial 
dengan tingkat signifikansi 5%. Seluruh proses pengolahan data dilakukan menggunakan perangkat 
lunak EViews. 

Untuk memastikan ketepatan model, dilakukan pengujian asumsi klasik yang meliputi uji 
multikolinearitas dan uji heteroskedastisitas. Selain itu, dilakukan estimasi pembanding 
menggunakan Random Effect Model sebagai uji ketahanan (robustness test). Hasil estimasi 
menunjukkan konsistensi arah dan signifikansi variabel utama, sehingga memperkuat keandalan 
temuan penelitian. Validitas data dijaga dengan menggunakan laporan resmi yang telah diaudit serta 
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publikasi PROPER dari instansi pemerintah, sehingga hasil penelitian memiliki tingkat keandalan 
yang baik. 

3. HASIL DAN PEMBAHASAN 
Statistik Deskriptif  
Statistik deskriptif digunakan untuk memberikan gambaran umum mengenai karakteristik data 
penelitian sebelum dilakukan analisis lebih lanjut. Analisis ini mencakup nilai minimum, maksimum, 
rata-rata (mean), dan standar deviasi dari masing-masing variabel penelitian, yaitu kinerja keuangan 
(ROA), sertifikasi ISO 14001, kinerja lingkungan, green accounting, dan struktur modal. Penyajian 
statistik deskriptif bertujuan untuk membantu memahami pola data serta variasi antarperusahaan 
selama periode pengamatan (Rendón, 2012). 

Tabel 1. Hasil Analisis Statistik Deskriptif 

Variabel Obs  Minimum  Maximum  Mean  Std. Deviasi 

Kinerja Perusahaan 225 -0,62 0,77 0,09 0,16 
ISO (X1) 225 0,00 1.00 0,77 0,42 
KL (X2) 225 0,20 1,00 0,57 0,26 
GA (X3) 225 0,00 1,00 0,80 0,40 
SM (X4) 225 -39,32 24,85 0,87 3,89 

 
Berdasarkan hasil statistik deskriptif pada Tabel 1, kinerja keuangan perusahaan sektor energi 

yang diukur dengan Return on Assets (ROA) menunjukkan variasi antarperusahaan selama periode 
penelitian. Perbedaan nilai minimum dan maksimum ROA mengindikasikan adanya perbedaan 
kemampuan perusahaan dalam mengelola aset untuk menghasilkan laba, yang mencerminkan 
karakteristik sektor energi sebagai industri dengan tingkat risiko dan kebutuhan modal yang relatif 
tinggi. Kondisi ini sejalan dengan pandangan bahwa profitabilitas pada sektor padat modal 
cenderung lebih fluktuatif dibandingkan sektor lain (Penman et al., 2022). 

 
Hasil Pengujian Model 

Pengujian hipotesis dilakukan untuk menganalisis pengaruh sertifikat ISO 14001, kinerja 
lingkungan, green accounting, dan struktur modal terhadap kinerja keuangan perusahaan sektor 
energi. Pengujian ini didasarkan pada hasil estimasi regresi data panel menggunakan Fixed Effect 
Model, sebagaimana telah ditetapkan pada bagian sebelumnya. Hasil pengujian hipotesis disajikan 
pada Tabel 2. 

Tabel 2. Hasil Pengujian Hipotesis 

Variabel Independen Arah Pengaruh terhadap ROA Signifikansi Keputusan Hipotesis 

Sertifikat ISO 14001 Positif Signifikan H₁ diterima 
Kinerja Lingkungan Negatif Signifikan H₂ ditolak 
Green accounting Positif Signifikan H₃ diterima 
Struktur Modal Negatif Signifikan H₄ diterima 

 
Berdasarkan hasil pengujian hipotesis pada Tabel 2, dapat diketahui bahwa sertifikat ISO 

14001 berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan sektor energi. 
Temuan ini menunjukkan bahwa perusahaan yang memiliki sertifikasi sistem manajemen lingkungan 
cenderung memiliki kinerja keuangan yang lebih baik dibandingkan perusahaan yang tidak memiliki 
sertifikasi tersebut. 

Berdasarkan hasil estimasi regresi data panel menggunakan Fixed Effect Model, diperoleh 
bahwa sertifikat ISO 14001 dan green accounting berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja 
keuangan (ROA). Sebaliknya, kinerja lingkungan yang diukur melalui PROPER serta struktur modal 
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap ROA. Secara simultan, seluruh variabel independen 
berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan sektor energi. Hasil ini menunjukkan 
bahwa faktor lingkungan dan faktor keuangan internal memiliki peran yang berbeda dalam 
menjelaskan variasi kinerja perusahaan. Praktik lingkungan yang bersifat sistemik dan berbasis 
manajemen memberikan dampak yang berbeda dibandingkan kinerja lingkungan aktual yang 
membutuhkan investasi besar dalam jangka pendek. 
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Pengaruh Sertifikat ISO 14001 terhadap Kinerja Keuangan 
Hasil pengujian dalam penelitian ini menunjukkan bahwa sertifikat ISO 14001 berpengaruh positif 
dan signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan sektor energi. Temuan ini mengindikasikan 
bahwa perusahaan yang memiliki sistem manajemen lingkungan yang terstandarisasi cenderung 
mampu menghasilkan kinerja keuangan yang lebih baik dibandingkan perusahaan yang belum 
menerapkan sertifikasi tersebut. Secara konseptual, ISO 14001 tidak hanya berfungsi sebagai 
bentuk kepatuhan terhadap regulasi lingkungan, tetapi juga sebagai instrumen manajerial yang 
membantu perusahaan dalam mengidentifikasi, mengendalikan, dan meminimalkan risiko 
lingkungan. Penerapan sistem ini memungkinkan perusahaan meningkatkan efisiensi operasional 
melalui pengelolaan limbah, pengurangan penggunaan sumber daya, serta perbaikan proses 
produksi. Efisiensi tersebut pada akhirnya dapat berdampak pada peningkatan profitabilitas. 

Temuan penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian Fitriaty, Solikhin, dan Srikandi (2021) 
dalam Jurnal Manajemen dan Keuangan, yang menemukan bahwa sistem manajemen lingkungan 
ISO 14001 berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan perusahaan pertambangan yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia (Fitriaty et al., 2021). Hasil tersebut menunjukkan bahwa penerapan ISO 
14001 dapat meningkatkan efektivitas pengelolaan operasional dan mendukung pencapaian kinerja 
finansial perusahaan.  

Namun demikian, hubungan antara ISO 14001 dan kinerja keuangan tidak selalu bersifat 
konsisten. Penelitian Evita dan Syafruddin (2019) dalam Measurement: Jurnal Akuntansi 
menunjukkan bahwa ISO 14001 tidak berpengaruh signifikan terhadap Return on Investment (ROI), 
meskipun variabel lingkungan lainnya tetap relevan dalam menjelaskan kinerja perusahaan (Evita & 
Syafruddin, 2019). Temuan tersebut mengindikasikan bahwa manfaat finansial dari sertifikasi ISO 
14001 sangat bergantung pada bagaimana sistem tersebut diimplementasikan dalam praktik 
operasional perusahaan. 

Perbandingan kedua studi tersebut menunjukkan bahwa dampak ISO 14001 terhadap 
kinerja keuangan bersifat kontekstual. Dalam penelitian ini, pengaruh positif yang ditemukan pada 
perusahaan sektor energi mengindikasikan bahwa sertifikasi ISO 14001 telah diintegrasikan secara 
lebih substansial ke dalam sistem manajemen perusahaan, sehingga mampu memberikan manfaat 
ekonomi yang nyata. Dengan demikian, ISO 14001 tidak hanya berfungsi sebagai simbol kepatuhan 
administratif, tetapi juga sebagai strategi manajerial yang mendukung peningkatan kinerja keuangan 
perusahaan. 

 
Pengaruh Kinerja Lingkungan terhadap Kinerja Keuangan 
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kinerja lingkungan yang diukur melalui peringkat PROPER 
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan sektor energi. Temuan 
ini mengindikasikan bahwa peningkatan peringkat PROPER tidak secara otomatis meningkatkan 
Return on Assets (ROA) dalam periode pengamatan 2020–2024. Dengan kata lain, perusahaan 
dengan peringkat lingkungan yang lebih tinggi justru mengalami tekanan terhadap profitabilitas 
dalam jangka pendek. Secara ekonomi, hasil ini dapat dijelaskan oleh karakteristik sektor energi 
yang padat modal dan intensif sumber daya. Peningkatan kinerja lingkungan memerlukan investasi 
besar dalam teknologi ramah lingkungan, pengelolaan limbah, pengendalian emisi, serta 
pemenuhan standar regulasi. Biaya tersebut meningkatkan beban operasional dan dapat menekan 
laba pada periode berjalan, meskipun secara strategis mendukung keberlanjutan jangka panjang. 

Temuan ini konsisten dengan penelitian Nuraini dan Andrew (2023) yang menunjukkan 
bahwa kinerja lingkungan pada perusahaan pertambangan tidak selalu berdampak positif terhadap 
profitabilitas, terutama ketika biaya implementasi lingkungan cukup tinggi (Nuraini & Andrew, 2023). 
Penelitian tersebut menekankan bahwa manfaat ekonomi dari investasi lingkungan cenderung 
bersifat jangka panjang dan belum sepenuhnya tercermin dalam rasio profitabilitas jangka pendek. 

Hasil penelitian ini juga sejalan dengan studi Okterianda, Pentiana, dan Nurmala (2025) 
yang menganalisis pengaruh green accounting dan kinerja lingkungan terhadap profitabilitas 
perusahaan pertambangan di Indonesia dengan menggunakan indikator PROPER. Penelitian 
tersebut menemukan bahwa kinerja lingkungan tidak selalu memberikan pengaruh positif secara 
parsial terhadap profitabilitas, meskipun secara simultan bersama variabel lain tetap relevan dalam 
menjelaskan kinerja perusahaan (Okterianda et al., 2025). Temuan ini memperkuat argumen bahwa 
pengaruh kinerja lingkungan terhadap kinerja keuangan tidak berdiri sendiri, melainkan bergantung 
pada kombinasi faktor manajerial dan strategi perusahaan. 
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Selain itu, penelitian Putri et al. (2024) yang mengaitkan kinerja lingkungan, ukuran perusahaan, dan 

profitabilitas di perusahaan Indonesia menunjukkan bahwa pengaruh kinerja lingkungan terhadap 

profitabilitas dapat dipengaruhi oleh karakteristik internal perusahaan seperti ukuran dan kapasitas 

sumber daya (Putri et al., 2024). Perusahaan yang lebih besar cenderung lebih mampu menyerap 

biaya lingkungan sehingga dampaknya terhadap profitabilitas tidak terlalu signifikan dibandingkan 

perusahaan dengan kapasitas terbatas. 
Perbandingan berbagai penelitian tersebut menunjukkan bahwa hubungan antara kinerja 

lingkungan dan kinerja keuangan bersifat kontekstual. Pada sektor energi yang memiliki tingkat risiko 
dan kebutuhan investasi tinggi, biaya implementasi kebijakan lingkungan cenderung lebih dominan 
dalam jangka pendek dibandingkan manfaat reputasional atau legitimasi yang diperoleh. Hal ini 
berbeda dengan sektor lain yang memiliki intensitas lingkungan lebih rendah, di mana manfaat 
ekonomi dari peningkatan kinerja lingkungan dapat lebih cepat terealisasi. 

Hasil penelitian ini tidak dapat diartikan bahwa kinerja lingkungan merugikan perusahaan. 
Sebaliknya, temuan ini menunjukkan bahwa investasi lingkungan pada sektor energi merupakan 
strategi jangka panjang yang manfaat ekonominya belum sepenuhnya terefleksi dalam periode 
pengamatan. Perusahaan perlu mengintegrasikan kebijakan lingkungan dengan perencanaan 
keuangan yang matang agar tekanan terhadap profitabilitas jangka pendek dapat diminimalkan 
tanpa mengorbankan keberlanjutan operasional di masa depan. 

 
Pengaruh Green Accounting terhadap Kinerja Keuangan 
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa green accounting berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap kinerja keuangan yang diukur melalui Return on Assets (ROA). Temuan ini 
mengindikasikan bahwa perusahaan sektor energi yang mengungkapkan dan mengelola biaya 
lingkungan secara sistematis cenderung memiliki tingkat profitabilitas yang lebih baik dibandingkan 
perusahaan yang tidak melakukannya secara konsisten. Green accounting tidak hanya berkaitan 
dengan pencatatan biaya lingkungan, tetapi juga mencerminkan kualitas pengendalian manajerial 
terhadap penggunaan sumber daya dan pengelolaan risiko lingkungan. Transparansi dalam 
pelaporan biaya lingkungan memungkinkan manajemen melakukan evaluasi efisiensi operasional, 
mengurangi pemborosan, serta mengidentifikasi potensi penghematan biaya jangka panjang. Dalam 
konteks ini, green accounting berfungsi sebagai alat pengambilan keputusan yang strategis, bukan 
sekadar kewajiban pelaporan. 

Temuan ini sejalan dengan penelitian Okterianda, Pentiana, dan Nurmala (2025) yang 
menemukan bahwa green accounting berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan 
pertambangan di Indonesia. Studi tersebut menunjukkan bahwa perusahaan yang secara aktif 
menerapkan praktik akuntansi lingkungan cenderung memiliki kemampuan yang lebih baik dalam 
mengelola biaya operasional sehingga berdampak pada peningkatan kinerja keuangan (Okterianda 
et al., 2025). 

Hasil penelitian ini juga konsisten dengan penelitian Nuraini dan Andrew (2023) yang 
menunjukkan bahwa penerapan green accounting memiliki hubungan dengan profitabilitas 
perusahaan pertambangan, meskipun pengaruhnya dapat dipengaruhi oleh besarnya biaya 
implementasi pada tahap awal. Penelitian tersebut menegaskan bahwa ketika pengelolaan biaya 
lingkungan dilakukan secara efektif, dampaknya dapat meningkatkan efisiensi dan kinerja 
perusahaan (Nuraini & Andrew, 2023). 

Selain itu, tinjauan literatur yang dilakukan oleh Fida Anggraini (2023) menunjukkan bahwa 
sebagian besar penelitian di Indonesia menemukan kecenderungan hubungan positif antara green 
accounting dan profitabilitas perusahaan, terutama ketika praktik tersebut terintegrasi dalam sistem 
manajemen perusahaan. Studi ini memperlihatkan bahwa pengungkapan biaya lingkungan 
berkontribusi pada peningkatan akuntabilitas dan kepercayaan pemangku kepentingan, yang secara 
tidak langsung memperkuat kinerja keuangan (Anggraini & Tjandrakirana, 2025). 

Perbandingan ketiga penelitian tersebut memperlihatkan bahwa pengaruh green accounting 
terhadap kinerja keuangan bersifat strategis dan bergantung pada kualitas implementasi. Pada 
perusahaan sektor energi dalam penelitian ini, pengaruh positif yang ditemukan menunjukkan bahwa 
praktik green accounting telah diintegrasikan secara substantif dalam sistem pengelolaan 
perusahaan. Artinya, perusahaan tidak hanya melakukan pengungkapan simbolik, tetapi benar-
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benar memanfaatkan informasi biaya lingkungan untuk meningkatkan efisiensi dan pengendalian 
internal. 

Dapat disimpulkan, temuan penelitian ini mempertegas bahwa green accounting dapat 
menjadi instrumen penting dalam meningkatkan kinerja keuangan perusahaan sektor energi, 
khususnya ketika diterapkan secara konsisten dan didukung oleh komitmen manajerial yang kuat. 
Praktik ini bukan sekadar alat legitimasi, melainkan bagian dari strategi pengelolaan risiko dan 
efisiensi biaya yang berdampak nyata terhadap profitabilitas. 
 
Pengaruh Struktur Modal terhadap Kinerja Keuangan 
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa struktur modal berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 
kinerja keuangan perusahaan sektor energi yang diukur melalui Return on Assets (ROA). Temuan 
ini mengindikasikan bahwa semakin tinggi proporsi penggunaan utang dalam struktur pendanaan 
perusahaan, semakin besar tekanan terhadap profitabilitas yang dihasilkan. Secara finansial, 
penggunaan utang memang dapat memberikan manfaat berupa tambahan sumber pendanaan 
untuk ekspansi serta keuntungan pajak (tax shield). Namun, pada tingkat leverage yang tinggi, 
perusahaan akan menghadapi beban bunga yang meningkat serta risiko keuangan yang lebih besar. 
Dalam sektor energi yang bersifat padat modal dan memiliki volatilitas harga komoditas, 
ketergantungan terhadap utang berpotensi memperbesar risiko finansial dan menurunkan efisiensi 
penggunaan aset. 

Temuan ini sejalan dengan penelitian Sabakodi dan Andreas (2024) yang menemukan 
bahwa struktur modal memiliki pengaruh terhadap profitabilitas perusahaan manufaktur di Indonesia. 
Penelitian tersebut menunjukkan bahwa komposisi utang yang tinggi dapat memengaruhi 
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba, terutama ketika beban keuangan tidak 
diimbangi dengan peningkatan kinerja operasional (Sabakodi & Andreas, 2024). 

Hasil penelitian ini juga dapat dibandingkan dengan studi Violita dan Sulasmiyati (2017) 
pada perusahaan Food and Beverages yang terdaftar di BEI. Penelitian tersebut menunjukkan 
bahwa struktur modal berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan, meskipun kekuatan dan arah 
hubungan dapat dipengaruhi oleh karakteristik industri. Perbedaan sektor penelitian memperlihatkan 
bahwa sensitivitas profitabilitas terhadap leverage sangat bergantung pada tingkat kebutuhan modal 
dan stabilitas pendapatan perusahaan (Violita & Sulasmiyati, 2017). 

Selain itu, penelitian Ananda (2017) menunjukkan bahwa struktur modal berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan, yang secara tidak langsung mencerminkan pentingnya kebijakan 
pendanaan dalam menentukan kinerja dan persepsi pasar terhadap perusahaan. Meskipun variabel 
dependen yang digunakan berbeda, penelitian tersebut menegaskan bahwa struktur modal 
merupakan keputusan strategis yang berdampak signifikan terhadap performa perusahaan (Ananda, 
2017). 

Perbandingan ketiga penelitian tersebut menunjukkan bahwa hubungan antara struktur 
modal dan kinerja perusahaan bersifat kontekstual. Pada sektor energi dalam penelitian ini, 
pengaruh negatif yang signifikan menunjukkan bahwa perusahaan kemungkinan berada pada 
tingkat leverage yang relatif tinggi sehingga tambahan utang tidak lagi meningkatkan kinerja, 
melainkan menekan profitabilitas. Kondisi ini mendukung pandangan trade-off theory, yang 
menyatakan bahwa manfaat penggunaan utang akan dikalahkan oleh risiko kebangkrutan dan biaya 
keagenan ketika perusahaan melampaui struktur modal optimalnya. Penelitian ini menegaskan 
bahwa pengelolaan struktur modal merupakan faktor krusial dalam menjaga kinerja keuangan 
perusahaan sektor energi. Manajemen perlu menyeimbangkan penggunaan utang dan ekuitas 
secara proporsional agar risiko finansial dapat dikendalikan dan profitabilitas tetap terjaga secara 
berkelanjutan. 

 
Implikasi Manajerial 
Temuan penelitian ini memberikan beberapa implikasi penting. Pertama, manajemen perusahaan 
sektor energi perlu mengintegrasikan ISO 14001 dan green accounting secara strategis karena 
terbukti memberikan dampak positif terhadap kinerja keuangan. Kedua, peningkatan kinerja 
lingkungan aktual harus disertai perencanaan investasi jangka panjang agar dampaknya tidak 
menekan profitabilitas dalam periode awal. Ketiga, pengelolaan struktur modal perlu dilakukan 
secara hati-hati untuk menjaga keseimbangan antara ekspansi usaha dan risiko finansial. 
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Bagi regulator, hasil ini menunjukkan pentingnya kebijakan yang mendorong efisiensi 
implementasi lingkungan, bukan hanya kepatuhan administratif. Sementara itu, bagi investor, praktik 
lingkungan yang terstruktur dan kebijakan pendanaan yang sehat dapat menjadi indikator penting 
dalam menilai keberlanjutan dan risiko perusahaan sektor energi. 

4. KESIMPULAN 
Penelitian ini menunjukkan bahwa sertifikasi ISO 14001 dan green accounting berpengaruh positif 
dan signifikan terhadap kinerja keuangan yang diukur dengan Return on Assets (ROA). Hal ini 
mengindikasikan bahwa praktik lingkungan yang terintegrasi secara sistem manajemen dan 
didukung transparansi biaya lingkungan mampu meningkatkan efisiensi serta profitabilitas 
perusahaan sektor energi. Sebaliknya, kinerja lingkungan yang diukur melalui PROPER dan struktur 
modal berpengaruh negatif dan signifikan terhadap ROA. Temuan ini menunjukkan bahwa investasi 
lingkungan yang bersifat padat modal serta tingginya leverage dapat menekan profitabilitas dalam 
jangka pendek. Secara simultan, seluruh variabel berpengaruh signifikan terhadap kinerja 
keuangan, yang menegaskan bahwa faktor lingkungan dan kebijakan pendanaan internal secara 
bersama-sama menentukan performa perusahaan. Penelitian ini memiliki keterbatasan pada 
penggunaan ROA sebagai satu-satunya indikator kinerja keuangan, periode observasi yang relatif 
terbatas (2020–2024), serta fokus pada sektor energi sehingga generalisasi hasil masih terbatas. 
Penelitian selanjutnya disarankan untuk menambahkan variabel moderasi seperti ukuran 
perusahaan atau good corporate governance, menggunakan indikator kinerja berbasis pasar, serta 
memperluas objek penelitian pada sektor lain agar diperoleh pemahaman yang lebih komprehensif 
mengenai hubungan antara praktik keberlanjutan dan kinerja perusahaan. 
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