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ABSTRAK 

Kinerja keuangan adalah analisis yang dilakukan untuk memeriksa seberapa baik 

perkembangan perusahaan ketika melaksanakan kegiatan operasionalnya 

menggunakan implementasi keuangan perusahaan yang sesuai dan akurat. Kinerja 

keuangan dapat dipengaruhi oleh financial leverage, liquidity, environmental cost, 

dan firm size. Tujuan dari penelitian ini untuk menganalisis dan membuktikan 

secara empiris pengaruh financial leverage, liquidity, environmental cost, dan firm 

size terhadap financial performance pada perusahaan sektor energi yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2021-2023. Metode yang digunakan adalah 

metode kuantitatif. Teknik pengumpulan data menggunakan teknik purposive 

sampling. Teknik analisis data yang digunakan yaitu analisis statistik deskritif, uji 

asumsi klasik (uji normalitas, uji multikolonieritas, uji heteroskedastisitas, uji 

autokorelasi), analisis regresi linier berganda, uji goodness of fit (uji statistik F, uji 

koefisien determinasi), dan uji hipotesis (uji statistik t). Sedangkan pengolahan 

data menggunakan software SPSS. Dari hasil analisis ini, terdapat beberapa hasil 

yaitu financial leverage berpengaruh negatif signifikan terhadap kinerja keuangan 

perusahaan dengan nilai sig. 0,000 < 0,05, sedangkan liquidity memiliki pengaruh 

positif nilai sig. 0,027 < 0,05. Environmental cost tidak menunjukkan pengaruh 

signifikan karena nilai sig. 0,366 > 0,05, sehingga tidak memengaruhi kinerja 

keuangan. Selain itu, firm size berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja 

keuangan dengan nilai sig. 0,018 < 0,05.  

Kata Kunci : Financial Perfomance, Fiancial Leverage, Liquidity, Environmental 

Cost, Firm Size 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 LATAR BELAKANG 

Perkembanganl ekonomi di Indonesial saat ini dinilai sangat cepat ldan 

pesat. Sehingga banyak sekali perusahaan-perusahaan baru bermunculan yang 

mengakibatkan timbulnya persaingan yang lebih ketat (Hasti et al., 2022). Tingkat 

persaingan yang tinggi saat ini membuat tiap perusahaan diharuskan memiliki 

keunggulan jika bersaing dengan perusahaan lain, dan keunggulan tersebut bisa 

dilihat dari kinerja keuangan perusahaan. Namun sering kali banyak pimpinan 

perusahaan yang melegalkan segala cara untuk membuat kinerja keuangan 

perusahaan terlihat baik.  

Seperti pada akhir-akhir ini banyak kasus yang menyangkut perusahaan 

pertambangan khususnya sektor energi, banyak sekali perusahaan yang 

menyalahgunakan kekuasaannya hanya demi memperkaya seorang pemimpinnya 

tanpa memperhatikan dampak dari perbuatannya tersebut. Seperti pada kasus di PT 

Timah Tbk yang menyangkut suami public figure terkenal yang terkena kasus 

kasus korupsi tata niaga timahl wilayah Izin Usahal Pertambangan (IUP) tahun 

2015 – 2022. Pada awalnya PT Timah Tbk dinilai mengalami penurunan financial 

performance dalam tiga tahun terakhir, perusahaan mencatat terdapat penurunan 

pada produksi, pendapatan dan laba. Dirut PT Timah Tbk Ahmad Dani Virsal 

mengetakan bahwa produksi biji timah turun  26 % dari 20.079 ton pada 2022 ke 

14.855 ton pada tahun 2023, dan pada tahun 2022 juga mengalami penurunan pada 

tahun sebelumnya yaitu tahun 2021 yang mencapai 24. 670 ton.  
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Sedangkan untuk pendapatan perusahaan juga mengalami penurunan sebesar 

3 % dari Rp 12 triliun padal tahun 2022 ke Rp 8 triliunl pada tahunl 2023, hal ini 

dikarena karena turunnya angka produksi dan harga jual timah, Selain itu, laba 

perusahaan juga mengalami penurunan dari tahun 2021 sebesar Rp 1,30 triliun 

menjadi Rp 1,04 triliun pada tahun 2022, lebih parahnya lagi perusahaan 

mengalami kerugian pada tahun 2023, kisaran kerugian yang dialami perusahaan 

pada tahun 2023 kurang lebih sebesar Rp 450 milliar (CNN, 2024). 

Melihat kinerja perusahaan yang makin menurun, anggota komisi VI DPR 

kemudian mendatangi Direktur Utama PT  Timah Tbk Ahmad Dani, apalagi PT 

Timah  Tbk sedang terlilit kasus korupsi yang menyebabkan kerugian hingga Rp 

271 triliun. Dikutip dari laman artikel CNBC Indonesia total kerugian terbagi 

menjadi kerugian ekologis, ekonomi dan pemulihan lingkungan menurut 

perhitungan ahli lingkungan IPB Bambang Hero Saharjo (2024) yang mencapai 

Rp 271 triliun, dan perinciannnya sebagai berikut:  

Sumber : Artikel CNBC Indonesia 

Ekologis; 

Rp183,700,000,000,

000.00 ; 68%

Ekonomi 

Lingkungan; 

Rp74,400,000,000,0

00.00 ; 28%

Biaya Pemulihan; 

Rp12,100,000,000,0

00.00 ; 4%

Ekologis Ekonomi Lingkungan Biaya Pemulihan

Gambar 1.1 Tingkat Kerugian Korupsi di PT Timah Tbk 
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Selain itu, Herman Khaeron juga mendatangi masyarakat sekitar PT Timah 

yang kemudian mendapatkan informasi dari masyarakat bahwa memang PT Timah 

Tbk tidak mengurusi kawasan pertambangan dengan benar yang kemudian 

membuat banyak pemain-pemain illegal masuk ke kawasan tersebut dan kemudian 

memanfaatkan celah-celah di luar konteks kemampuan manajemen. Melihat kasus 

diatas membuktikan bahwa di era lglobalisasi ini persainganl dunia bisnis semakin 

ketat yangl mengakibatkan cara pandangl setiap lperusahaan dalam memanfaatkan 

sumberl daya yang lstrategik, sehingga perusahaan tersebut bisa bertahan dalam 

persaingan (Setiyono, 2016). Pengusaha sekarang ini melakukan investasi tidak 

hanya untuk memperoleh keuntungan cepat, tetapi juga untuk memastikan 

kesejahteraan di masa depan. Dalam situasi persaingan yang sangat ketat, para 

pengusaha atau pemilik bisnis perlu memiliki strategi yang bijak dan tepat. Hal ini 

penting agar mereka dapat meningkatkan kinerja bisnis dan menghindari 

kebangkrutan. Perusahaan akan mengelola penggunaan faktor produksi dengan 

cara yang sangat efisien, sehingga mereka dapat mengoptimalkan keuntungan dari 

perspektif ekonomi yang dianggap sebagai metode paling efektif. 

Perusahaan tentu diwajibkan untuk membuat suatu laporan keuangan guna 

mencerminkan kondisi yang sebenarnya dalam suatu perusahaan, yang berguna 

bagi pihak-pihak terkait sebagai gambaran kinerja keuangan suatu perusahaan 

(Syaharman, 2021). Manajemen berperan penting dalam proses lpenyusunan 

laporan keuangan, maka tidak jarang jika pihak manajemen  melakukan tindakan 

kecurangan hanya untuk menguntungkan sebagian pihak saja yang dapat 
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menurunkan kepercayaan atau ketergantungan pada laporan keuangan suatu 

perusahaan.  

Laporan keuangan perusahaan nantinya akan digunakan untuk menilai 

kondisi keuangan perusahaan yang disajikan secara berkala dan memberikan 

gambaran mengenai keadaan finansial perusahaan (Sudaryanto, 2011) dalam 

(Tunggal & Fachrurrozie, 2014). Maka dari itu perusahaan perlu mengetahui kinerja 

keuangan (financial performance) dari perusahaannya sendiri.  

Financial Perfomance (kinerja keuangan) merupakan analisis yang bertujuan 

untuk memahami seberapa jauh suatu perusahaan telah lberkembang dalam 

melaksanakanl aktivitas operasionalnya, hal ini ldilakukan dengan mematuhi 

aturan pelaksanaan lkeuangan yang telah ditetapkanl dengan baik ldan benar. 

(Lailatul Hutriyah et al., 2023). Perusahaan dapat menilai kinerja keuangan mereka 

dengan menggunakan laporan keuangan yang telah diterbitkan dan disusun 

mengikuti standarl akuntansi umum. Hall ini karena kinerja keuangan yang baik 

dapat menarik minat investor untukl menginvestasikan modalnya, yang pada 

gilirannya akan meningkatkanl nilai perusahaan.l  

Seseorang yang berinvestasi di perusahaan pasti akan memperhatikan 

keadaanl atau nilai daril laporan keuangan perusahaan lyang akan mereka pilih. 

Bagi para investor, penting untuk memahami lbagaimana membaca dan 

menganalisis angka-angka yang adal dalam laporan keuanganl (Winarto & Dewi, 

2019). Sehingga lkinerja keuanganl (financial lperformance) suatu perusahaan 

akan menjadi wajah pertama perusahaan dan yang utama bagi seorang investor, 

Kinerja keuangan yang positif dari suatu perusahaanl pasti akan menghasilkan 
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imbal hasil yang besar bagi investor, sehingga mereka menjadi berminat untuk 

berinvestasi dalam perusahaan yang lmenawarkan keuntungan tinggi. Untuk 

kinerja keuangan sendiri dipengaruhi oleh beberapa faktor, yaitu financial 

leverage, liquidity, environmental cost, dan firm size. 

Faktor pertama yang mempengaruhi financial performance yaitu financial 

leverage dimana diartikan sebagail suatu gambaran untuk lmelihat ukuran besar 

kecilnya lrisiko yang akan ditanggungl perusahaan akibatl adanya penggunaan 

utang yangl terlalu lbesar, sehingga akan mempengaruhi kinerja keuangan 

perusahaan ltersebut (Nur Laela Ermaya et al., 2020). Financial leverage 

merujuk pada konsep lpenggunaan utang luntuk membiayail pembelian lasset 

dengan harapanl bahwa pengembalianl dari asset tersebut akan melebihi biaya 

utang. Hal ini merupakan strategi yang umum digunakan perusahaan untuk 

meningkatkanl laba bagi pemegangl saham sehingga bisa meningkatkan kinerja 

keuangan lperusahaan. Penggunaan financial leverage tentunya akan membawa 

banyak resiko karenal semakin tinggi tingkat lleverage, maka akan semakin besar 

resikol gagal bayar jika pendapatan Perusahaan tidak mencukupi untuk menutupi 

beban bunga (Prasetia, 2021). 

Faktor kedua yaitu liquidity yang artinya utang jangka pendek suatu 

perusahaan dapat digunakan untuk menilai seberapa baik arus kas perusahaan 

tersebut karena jika utangl jangka pendek ini bisa dilunasi dengan baik, maka hal 

itu menunjukkan bahwa arus lkas perusahaan berjalan dengan lancar. (Alvina et 

al., 2019). Tingkat llikuiditas perusahaan yang besar menunjukkan bahwa 

Perusahaan memiliki resiko yang semakin kecil. Jika tingkat likuiditas yang 
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dimiliki perusahaan kecil maka perusahaan memiliki resiko besar menghadapi 

kewajiban-kewajiban yang dimilikinya (Kurniawan & Tanusdjaja, 2020). 

Faktor ketiga yang mempengaruhi financial performance yaitu 

environmentall cost yang merupakanl biaya-biayal yang akan ldikeluarkan oleh 

perusahaanl untuk menangani lkerusakan lingkunganl yang ditimbulkanl dan 

beberapa upaya lperlindungan yang dilakukanl (Evelyn et al., 2022). 

Environmental cost ini mencakup semua pengeluaran yang paling jelas, seperti 

limbahl yang dihasilkan. Selain itu untuk menilai ketidakpastian, biayal ini 

berkaitan dengan lproduk, proses, sistem, atau fasilitas yang sangat penting bagi 

pengambilanl keputusan manajemen yang lefektif (Nur Laela Ermaya et al., 2020). 

Biaya ini tergantung pada cara perusahaanl memanfaatkan informasi lterkait 

alokasi biaya, lpenganggaran, serta ukuran atau luas aplikasi yang digunakan.l 

Dan faktor terakhir yaitu firm size (ukuran perusahaan). Firm size 

merupakanl lskala bagi besar kecilnyal suatu perusahaanl yang tersaji ke dalam 

laporan keuangan (Amiyanto & Sutrisno, 2022). Skala yang dimaksud terbagi 

menjadi dua kategori yaiatu skala besar dan skala kecil. Perusahaan yang 

dikelompokkan berdasarkan ukuran dapat berguna untuk investor ketika akan 

mengambil keputusan investasi. Investor cenderung lebih berminat pada 

perusahaan yang menginformasikan tentang diri mereka lterutama yang berkaitan 

dengan aktivitas sosial yang dilakukan,l sehingga mereka bisa menganalisis suatu 

perusahaan dan kinerjanya dan perusahaan terlihat transparan kepada stakeholders. 

Ada tiga factor yang mempengaruhi ukuran perusahaan yaitu besarnya total asset, 

besarnya hasil penjualan, dan besarnya kapitalisasi pasar. Karena besar kecilnya 
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asset yang dimilikil oleh perusahaan lmengindikasikan hartal yang ldimiliki 

perusahaan. 

Berpijak pada penelitianl yang dilakukan loleh (Sanusi Putri & Santioso, 2019) 

yang membahas lmengenai faktor-faktorl apa saja yang lmempengaruhi firm 

financial performancel pada perusahaan manufakturl yang terdaftar di lBursa Efek 

Indonesia (BEI) menunjukkan bahwa variabell financial leverage lberpengaruh 

negatifl terhadap firm financial performance,l hasil ini konsisten dengan penelitian 

yang dilakukanl oleh Winarto & Dewi, (2019). Dalam penelitian yang dilakukan 

oleh Sanusi Putri & Santioso, (2019) juga mendapatkanl hasil bahwa lvariabel 

liquidity berpengaruhl positif terhadap firm financial performance, itu lsejalan 

dengan penelitianl yang dilakukan olehl Kartika et al., (2024). Penelitianl lain 

yang terdapat hubungannya dengan lpenelitian ini juga pada lpenelitian yang 

dilakukan olehl Dwi Andini & Patricia Widianingsih, (2024) yang menghasilkan 

sebuah kesimpulan yaitu lenvironmental cost lberpengaruhl positifl signifikan 

terhadapl financial performance.l Selain itu, penelitian lmengenai kinerja 

keuangan juga sudah dilakukan oleh Hasti et al., (2022) yang memperoleh hasil 

bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap lkinerja keuangan, lhal ini 

sejalanl dengan lpenelitian yang ldilakukan oleh Nur Amalia & Khuzaini, (2021) 

yang memperoleh hasil bahwa lukuran perusahaan memiliki pengaruhl negative 

dan tidak signifikanl terhadap kinerja keuangan.l Penelitianl mengenai kinerja 

keuangan mungkin sudah banyak di teliti oleh para ahli dan tentunya memiliki 

persepsi yang berbeda-beda, untuk itu penulis tertarik untuk meneliti lebih dalam 

lagi mengenai kinerja keuangan di zaman yang terus berkembang ini. 
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Melihat banyaknya isu-isu masalah perusahaan sektor energi, maka penulis 

tertarik untuk meneliti lebih dalam mengenai perusahaan di sektor energi. Penulis 

akan melihat sejauh mana kinerja keuangan suatu perusahaan yang diteliti untuk 

mengetahui perkembangan dan permasalahan yang ada dalam perusahaan tersebut, 

karena bisa saja ternyata manajemen perusahaan tersebut melakukan kecurangan 

untuk membuat nama perusahaan terlihat baik supaya banyakl investorl yang 

tertarikl untukl  menanamkanl modalnya padal perusahaan tersebut.l 

Perusahaan pertambangan merupakanl perusahaan yang bergerakl di lbidang 

pertambangan, yaitu kegiatan eksploitasi sumber daya alam berupa bahan tambang 

dan mineral, perusahaan ini juga merupakan salah satu lpenyumbang devisal 

negaral (Sony, 2019). Industri pertambangan merupakan industry yang dapat focus 

dengan berbai eksploitasi memalui berbagai cara penambangan yang 

menghasilkan berbagai hasil dari dalam bumi yang kemudian akan dilakukan 

proses lagi sampai menghasilkan suatu barang untuk bisa dijual atau digunakan 

hasilnya (Hasti et al., 2022). Untuk itu, dalaml lpenelitian ini membahas mengenai 

kinerjal keuanganl perusahaanl tambang terutama sektor energi karena untuk 

mengetahuil apakahl kinerjal keuanganl perusahaan sudah baik latau belum, 

sehingga apabila kinerja keuangan perusahaan baik maka devisa negara juga akan 

semakin baik begitupun sebaliknya. Berdasarkan hal tersebut, lpenelitian ini 

menggunakanl perusahaanl tambang di sektorl energil yang terdaftarl di lBEI 

tahunl 2021-2023 (3 tahun) sebagai populasi yang akan diteliti.  

Sebelum meningkatkan kinerja keuangan perusahaan maka perusahaan perlu 

mengetahui tingkat leverage. Financial leverage merupakan rasio utang dan 
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ekuitas yang menunjukkan hubungan antara modal yang dipinjam dan uang yang 

dimiliki pemilik dalam struktur pendanaan perusahaan. Jika sebuah perusahaan 

memiliki utang yang terlalu banyak dalam struktur modalnya, maka risiko 

kebangkrutan akan meningkat karena perusahaan yang memiliki tingkat leverage 

yang tinggi seringkali dinilai buruk dan hal ini dapat berdampak negatif pada 

kinerja keuangannya (Sanusi Putri & Santioso, 2019). Jadi financial leverage 

mampu mempengaruhil kinerjal keuanganl perusahaan.l 

Faktorl lain yang lmempengaruhi lkinerja keuanganl yaitu liquidity.l 

Likuiditas adalah salah satu cara untuk menilai seberapa sukses sebuah 

perusahaan, yang dapat dilihat dari sejauh mana perusahaan mampu membayar 

utang yang harus dilunasi dalam jangka pendek (Sanusi Putri & Santioso, 2019). 

Sebuah perusahaan yang mempunyai aset jangka pendek lebih banyak 

dibandingkan dengan utang jangka pendek, seharusnya mampu melunasi 

kewajiban jangka lpendeknya tepat waktu, dalaml situasi ini, perusahaan tersebut 

dapat dianggap likuid. Semakinl tinggi likuiditas suatu lperusahaan, semakin baik 

kinerjanya, sehingga mengurangi risiko terjadinya gagal bayarl (Vernetta & 

Ekadjaja, 2022). Untuk itu liquidity dinilai penting dalam menentukan tingkat 

financial performance. 

Selain itu aktivitas pertambangan juga perlu memperhatikan lingkungan 

sekitar supaya tidak terjadi kerusakan lingkungan yang bisa saja mempengaruhi 

kinerja keuangan perusahaan karena apabila banyak terjadi kerusakan lingkungan 

maka biaya untuk perbaikannya juga harus lebih banyak yang bisa saja 

mempengaruhi menurunnnya kinerja keuangan perusahaan. Untuk itu perlu 
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pengelolaan environmental cost yang baik dan tepat sasaran sehingga bermanfaat 

untuk internal dan eksternal perusahaan. Selain itu, biaya yang diberikan untuk 

lingkungan alami juga dianggap sebagai investasi oleh perusahaan, karena dalam 

jangka panjang, perusahaan akan memperoleh lkeuntungan sosial dan ekonomi., 

misalnya membangun image positif (Nur Laela Ermaya & Ajengtiyas Saputri 

Mashuri, 2020). Adanya penerapan anggaran untuk biaya lingkungan akan 

mempengaruhi barang yang sedang diproduksi dan dijual, karena konsumen 

cenderung memilih produk yang berkualitas, ramah lingkungan, dan terjangkau. 

Situasi ini akan berkontribusi pada peningkatan keuntungan perusahaan yang 

pada gilirannya akan memperbaiki kinerja keuangan perusahaan. 

Selain factor-faktor diatas, ada factor lainl yang ikut lmempengaruhi lkinerja 

keuanganl yaitu firm size (ukuranl perusahaan). lUkuran perusahaan merupakan 

gambaran atau wajah utama bagi seorang investor ketika akan menanamkan 

modal, banyak sekali investor yang memandang perusahaan dari ukuran 

perusahaannya terlebih dahulu. (Amiyanto & Sutrisno, 2022). Untuk itu ukuran 

perusahaan dinilai penting dalam menentukan kinerja keuanganl perusahaan.l 

Penelitianl ini berbeda dengan penelitianl yang dilakukanl oleh Sanusi Putri & 

Santioso, (2019). Dalam penelitian ini terdapat perbedaan pada objek penelitian 

dimana penulis memilih perusahaan pertambangan sektor energi yang berbeda 

dengan penelitian terdahulu. Alasan penulis memilih sektor energi yaitu sektor 

energi memiliki tantangan keuangan yang kompleks yang dipengaruhi oleh 

besarnya investasi, risiko pasar, regulasi lingkungan serta faktor likuiditas. Selain 

itu perbedaan yang lain terletak pada variabel penelitian yaitu menambahkan 
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variabel environmental cost karena pada penelitian yang dilakukan oleh Siregar et 

al. (2022) pada (Dwi Andini & Patricia Widianingsih, 2024) mengatakan bahwa 

environmental cost dirasa penting karena environmental cost yang terus diabaikan 

akan berdampak pada kinerjal keuanganl perusahaanl karena biayal llingkungan 

merupakan biaya yang dikeluarkanl termasuk jumlah yang besar. 

Penelitianl ini menggunakan lfinancial performancel sebagai lvariabel 

dependen,l financial leverage, liquidity,l environmental cost, danl firm size sebagai 

variabell independen, Beberapa perusahaanldi sektor energi yang terdaftarldi 

Bursa Efek Indonesia (BEI)ldijadikan objek penelitian oleh penulis yang 

harapannya pada penelitian kali ini menghasilkan suatu kesimpulan yang 

bermanfaat bagi diri penulis maupun orang lain. Berdasarkan uraian di atas maka 

penelitiltertarik untuk melakukanllpenelitian denganljudul : “PengaruhlFinancial 

Leverage,l Liquidity, Environmental Cost, danl Firm Size terhadapl Financial 

Perfomance (Studilpada Perusahaanl Pertambanganldi Sektor Energi yang 

terdaftarl di Bursa Efek lIndonesia (BEI) lPeriode 2021-2023)”. 

1.2 RUMUSAN MASALAH 

Berdasarkanl latarl belakangl masalah diatas,l makal perumusan masalahnya 

adalah bagaimana pengaruhl financial lleverage, liquidity,l environmental cost, 

dan firm sizel terhadapl financial performance. Adapun pertanyaan penelitiannya 

adalah sebagai lberikut : 

1) Apakahl financial leverage berpengaruh terhadapl financial perfomance? 

2) Apakah liquidity berpengaruh terhadap financial perfomance? 

3) Apakah environmental cost berpengaruh terhadap financial perfomance? 
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4) Apakah firm size berpengaruh terhadap financial perfomance? 

1.3 TUJUAN PENELITIAN 

Berdasarkanlrumusanlmasalahldilatas makaldata diketahuiltujuanl penelitian 

ini adalahlsebagailberikut : 

1) UntukLmenganalisis Ldan membuktikan secara empirisLpengaruh financial 

leverage terhadapLfinancial perfomance. 

2) UntukLmenganalisis Ldan membuktikan secara empirisLpengaruh liquidity 

terhadapLfinancial perfomance. 

3) UntukLmenganalisisLdan membuktikan secara empirisLpengaruh 

environmental cost terhadapLfinancial perfomance. 

4) UntukLmenganalisisL dan membuktikan secaraLempiris pengaruh firm size 

terhadapLfinancial perfomance. 

1.4 MANFAAT PENELITIAN 

1.4.1 Manfaat Teoritis 

Adapun manfaatLteoritis dalam penelitianLini adalah dapatLmemberikan 

wawasanLbaru dan memberikanLkontribusi dalamlpengembanganlteori, 

khususnyal yang berkaitanLdenganLpemahamanLmengenaiLinformasi financial 

leverage, liquidity, environmental cost, firm size dan implikasinyaLterhadap 

financial performance. 

1.4.2 Manfaat Praktis 

HasilLdari penelitianLiniLdiharapkanLmampuLmemberikanLmanfaatLbagi 

beberapa pihak, antara lain : 
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1) Bagi Perusahaan 

PenelitianLiniLdapat dijadikan sebagai dasar untuk mengambil keputusan atau 

kebijakan pada perusahaan yang ada kaitannya dengan kinerja keuangan 

perusahaan sehingga perusahaan bisa mengatur keuangan baik tingkat 

produksi maupun operasional dan mampu mendapatkan keuntungan yang 

tinggi. 

2) Bagi InvestorL 

PenelitianLini dapatLdijadikanLsumberLinformasi mengenai kinerja 

keuangan perusahaanLyang nantinya berguna untuk pembelian saham yang 

bersangkutan. 

3) Bagi akademisiL 

Penelitian ini dapatLdijadikanLreferensiLmengenai penelitianLkinerja 

keuangan (financial performance) perusahaan dan menambah wawasan 

sehingga berguna untuk penelitianLyang akan datang.L 

4) BagiLpeneliti 

Penelitian ini bisa menambahLwawasan peneliti terutama mengenai financial 

perfomance, financial leverage, liquidity, environmental cost dan firm size 

serta sebagai motivasi agar peneliti paham sistem kinerja keuangan di 

perusahaan sehingga bisa dijadikan bekal jika nantinya akan berinvestasi di 

sebuah perusahaan. SelainLitu, penelitianLini bisa dijadikanLreferensiLbagi 

para penelitiLselanjutnyaLyang akan melakukan penelitian tentang nilai 

kinerja keuangan (financial performance).
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

2.1 LANDASAN TEORI 

2.1.1 Stakeholders Theory 

Teori ini pertama kaliLdikemukakanLoleh R. Edward FreemanLpada tahun 

1984Ldan telah mengalami perkembangan yaitu teoriLmanajemenLorganisasi 

danLetikaLbisnis yang mencakup moralLdan nilaiLdalamLmengelola organisasi. 

Teoril ini berpendapat bahwal perusahaan harus berhubungan baik dengan semua 

pemangku kepentingan yang dapat mempengaruhi atau  dipengaruhi oleh 

kegiatan perusahaan (Saputri et al., 2024). Teori ini mengasumsikan bahwa 

keberadaan perusahaan ditentukan oleh stakeholder.  

Hubungan teori ini dengan variabel penelitian yaitu semakin baik kinerja 

keuangan (financial performance) perusahaanLmaka akanLsemakin banyak 

pihak-pihakLyang akan menjadiLbagian dari stakeholderLperusahaanLsehingga 

perusahaanl harus menjaga citra dan kinerja yang baik agar tidak mengecewakan 

kepercayaan stakeholder (Whino Sekar Prasetyaning & Fachrurrozie, 2014). 

Firm size dinilai sangat perlu dalam financial performance karena seorang 

investor dalam hal itu stakeholders akan menilai suatu perusahaan pertama kali 

dari ukuran perusahaan, karena ukuran perusahaan menjadi wajah pertama suatu 

perusahaan yang mampu menarik investor untuk berinvestasi. Selain itu, 

financial leverage dan tingkat likuiditas juga perlu diperhatikan untuk membuat 

kinerja keuangan perusahaan lebih baik sehingga citra perusahaan di mata 

stakeholders selalu dianggap baik dan menguntungkan. Dan juga environmental 
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cost juga tidak kalah pentingnya dalam kinerja keuangan, karena pastinya 

investor akan melihat kinerja keuangan dari baik buruknya pengelolaan biaya 

lingkungan perusahaan sehingga tidak mengakibatkan kerusakan lingkungan 

yang mampu mencoret citra baik perusahaan. 

2.1.2 Financial Perfomance 

Menurut (Dwi Andini & Patricia Widianingsih, 2024) financial performance 

merupakan salah satu bentuk penilaian dalam penggunaan anggaran keuangan 

yang ada dalam sebuah instansi. LaporanLkeuangan terdiri dariLneraca dan 

perhitunganLlaba rugiLserta laporanLperubahanLekuitas. UntukLmengukur dan 

melihatLperkembanganLkeuangan yangLdimiliki olehLsuatuLperusahaan bisa 

diukurLmenggunakan suatu aturanLkeuangan secaraLbenar (Rosa & Kartinah, 

2023). Dalam buku Munawir (2012:31) menyatakan, pengukuranLkinerja 

keuanganl itu mempunyaiLbeberapa tujuanLyaitu untuk mengetahui tingkat 

rentabilitas, stabilitas, likuiditas dan solvabilitas. 

Kaitannya financial performance dengan teori stakeholders yaitu ketika 

semakin baik kinerja keuanganLperusahaan, maka akan semakinLbanyakLpihak 

yang akanLmenjadi stakeholders lperusahaan. Untuk itu perusahaanl harus 

menjaga citra baik dan kinerja yang baik agar mampu menarik banyak 

stakeholders dan supaya tidak mengecewakan kepercayaan stakeholders. Jadi 

konsep kinerja keuangan telah menjadi perhatian utama bagi hamper semua 

pemangku kepentinganL(stakeholders)  dalam sektorLbisnisl apapun, karena 

kinerjaLkeuanganLmerupakan bahanLbagi kesehatanLorganisasi untuk 

mempertahankanLkelangsunganLhidupLperusahaan. 
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UntukLmengukurLkinerjaLkeuanganLperusahaan bisa menggunakan rasio 

keuangan.l Financial perfomance ini bisa dipengaruhi oleh beberapa faktor, yaitu 

financial leverage, liquidity, environmental cost, dan firm size. Financial 

Perfomance bisa diukur denganLmembandingkan labaLbersih yangLdiperoleh 

perusahaanLdengan total asset yangLdimilikinya. Financial performanceLdiukur 

menggunakanLRasio ReturnLonLAsset (ROA). 

Rumus ReturnLon Asset (ROA) : 

FROA (Returnl on Asset) = 
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 

2.1.3 Financial Leverage 

Financial leverageLmerupakan suatu sistem perusahaan dalam penggunaan 

sumber dana beban tetap yang diharapkan akan mampu memberikan suplai 

keuntungan lebih besar daripada biaya tetap, maka dengan itu pemegang saham 

mampu meningkatkan adanya keuntungan (Mukti & Anwar, 2023). Sedangkan 

menurut Sanusi Putri & Santioso, (2019) financial leverageLmerupakan raiso utang 

danLekuitas yang menyatakanLhubungan antaraLdana pinjamanLdan dana 

pemilikLdalam strukturLmodalLperusahaan.  

Kaitannya financial leverage terhadap financial performance menggunakan 

teori stakeholders yaitu financial leverage dapat berasal dari stakeholders dalam 

hal ini modal asing yang berupa hutang kepada supplier, hutang kepada pegawat, 

hutang kepadaLperusahaan lain, hutangLkepada bank dan hutangLkepada 

investorLdalam bentukLobligasi dan juga dari modalLsendiri tepatnya pada 

saham preferen. 
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TingkatLutang yang berlebihanLdalam strukturl modal dapat meningkatkan 

kemungkinanLperusahaan mengalami kebangkrutan (Vernetta & Ekadjaja, 2022). 

PerusahaanLdengan tingkat leverageLyang tinggiLlebihLmungkin mengalami 

masalahLuangLtunai, sehinggaLlebih memungkinkanLterjadinyaLkebangkrutan, 

dan dengan demikian dapat meningkatkan semua biaya yang terkait dengan 

kebangkrutan. Pada umumnya,Lperusahaan denganLleverage yangLtinggi akan 

dinilaiLrendah dan dapatLmengurangi kinerjaLsuatu perusahaan. 

Financial Leverage bisa diukurLdengan membandingkanLbiaya total 

hutangLperusahaan denganLtotal ekuitasLperusahaan. Financial leverage diukur 

menggunakanLRasio Debt toLEquity RatioL(DER). 

Rumus Debt on EquityLRatio (DER) : 

DER (Debt to Equityl Ratio) = 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 ℎ𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 

2.1.4 Liquidity 

Likuiditas merupakan suatu utang jangka pendek suatu perusahaan yang 

berpengaruh terhadap kelancaran arus kas, jika utang tersebut dapat dilunasi 

dengan baik maka hal ini menunjukkan bahwa arus kas perusahaan berjalan 

dengan baik (Alvina et al., 2019). Suatu perusahaan yang memilikiLtingkat 

likuiditas tinggi dapatLmelakukan pembayaran utang jangka pendeknya dengan 

lancar tanpa adanya kendala pada asset perusahaan sehinggaLperusahaan tersebut 

dapat melakukanLpembayaran pajaknyaLsesuai dengan aturanLyang berlaku.  

Pengaruh liquidity terhadap financial performance menggunakan teori 

stakeholders yaitu ketika perusahaanLmampu mengelolaLmemenuhiLhutang 
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jangka pendeknya denganLbaik dan tepat waktu, maka perusahaanl akan dinilai 

baik oleh stakeholders. Karena semakinLtinggi tingkat likuid maka lperusahaan 

semakin baik karena terhindar dari kemungkinan gagal bayar. Dan untuk 

pengelolaan yang baik akan mendapat dukungan dari stakeholders untuk 

keberlanjutan bisnis mereka. 

Jadi jika sebuah perusahaanLmemiliki aset lancar yangLmelebihi utang 

lancarnya, makaLperusahaan tersebut seharusnya bisa memenuhi kewajiban 

jangka pendeknya secara tepat waktu. DalamLsituasi seperti ini, perusahaan bisa 

dianggapLlikuid. TingkatLlikuiditas yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan 

tersebut beroperasi dengan baik danLterhindar dari risiko gagalLmembayar 

(Vernetta & Ekadjaja, 2022). Liquidity bisa diukur dengan membandingkan asset 

lancar Perusahaan dengan hutang lancar perusahaan. 

Rumus Liquidity : 

Liquidity = 
𝐴𝑠𝑒𝑡 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟

𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 

2.1.5 Environmental Cost 

Environmental cost bisa diartikan sebagai anggaran yang dialokasikan 

perusahaan untuk difokuskan pada lingkungan sebagai upaya meminimalisasi 

pencemaran lingkungan seperti biaya pencegahan dan biaya deteksi lingkungan, 

selain itu juga untuk mengatasi kerusakan lingkungan akibat adanya jejak 

lingkungan dari aktivitas perusahaan (Hasna Rahmadhani Gusnadi & Nurhadi, 2023). 

Namun juga bisa diartikan sebagai anggaran yang dialokasikan karena adanya 

pencemaran lingkungan seperti anggaran kegagalan lingkungan internal dan 

eksternal perusahaan.  
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Pengaruh environmentalcost terhadap financialLperformanceLini sejalan 

denganLteori stakeholder yang menjelaskan bahwa perusahaanLyang baik adalah 

perusahaanLyang peduli, menjaga dan memperhatikanLlingkunganLsekitar 

perusahaan. Karena perusahaan yang bertangung jawab terhadap lingkungannya 

akan memliki citra yangLbaik di masyarakat,Ldan akanLmeningkatkan penjualan 

yang berdampakLpada kenaikan kinerja keuangan perusahaan. 

Environmental cost yangLterkait dengan aktivitas ekonomi perusahaan 

dapat meliputi perencanaan produk dan prosesLuntuk mengurangi limbah, 

memilih pemasok yangLmemiliki sertifikasi ramah lingkungan, serta mengelola 

sisa yang dihasilkan dari kegiatan perusahaan dalam bentuk limbah. Selain itu, 

penting juga untuk mendaurLulang limbah yang masih bisa digunakan dalam 

operasi bisnis, menjalankan inisiatif peduli lingkungan dengan kerja sama 

bersamaLberbagai pihak, dan bertanggungLjawab untukLmemperbaiki fungsi 

lingkungan yang tercemar. Pengelolaan lingkungan lainnya juga termasuk dalam 

biayaLtersebut. Environmental cost dapat diukur dengan membandingkan 

pengeluaran perusahaan untuk kegiatan CSR dengan profit yang diperoleh. 

RumusLEnvironmentalLCost : 

Environmental Cost = 
𝐶𝑜𝑠𝑡

𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡
 

2.1.6 Firm Size 

 Firm sizeLmerupakan skala bagi besar kecilnyaLsuatu perusahaanLyang 

tersaji ke dalam laporan keuangan (Amiyanto & Sutrisno, 2022). Skala yang 

dimaksud terbagi menjadi dua kategori yaiatu skala besar dan skala kecil. 

Perusahaan yang dikelompokkan berdasarkan ukuran dapat berguna untuk investor 
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ketika akan mengambil keputusan investasi. InvestorLakanLlebih tertarik kepada 

perusahaanLyang mempublikasikan informasil perusahaan terutamaLyang 

berkaitanLdengan kegiatanLsosial yangLdilakukan, sehingga mereka bisa 

menganalisis suatu perusahaan dan kinerjanya dan perusahaan terlihat transparan 

kepada stakeholders.  

Pengaruh firm size terhadap financial performance dalam teori stakeholders 

yaitu pada ukuran perusahaan yang besar mempunyai kelebihan unggul karema 

dibandingkanLdengan ukuran perusahaanLyang kecil, perusahaanLbesar memiliki 

pengaruh besar karena manajemen akan membuat laporan keuanngan secara 

cermat shingga informasi akan lebih terpercaya (Ethelind & Lukman, 2021). 

Ukuran perusahaan bisa dianggap dipengaruhi oleh hasil kerja keuangan 

perusahaan (Hasti et al., 2022). Hal ini disebakan karena dengan meningkatnya 

ukuran dan skala perusahaan, semakin luas pula area perusahaan dalam 

mendapatkan sumber dana, baik dari sumber internal maupun eksternal.. Jadi 

Ukuran perusahaan memiliki dampak pada kemampuannyaLuntuk mendapatkan 

modal eksternal tambahan yang diperlukan guna mendukung kegiatanLoperasional 

suatu perusabahaan (Nur Amalia & Khuzaini, 2021). 

Ada tiga factor yang mempengaruhi ukuran perusahaan yaitu besarnya total 

asset, besarnya hasil penjualan, dan besarnya kapitalisasi pasar. Karena ukuran 

asset perusahaan mencerminkan kekayaan yang dimiliki, hal ini menjadi penting. 

Ukuran perusahaan diwakili oleh logaritma natural dari totalLasset, yang bertujuan 

untuk mengurangi fluktuasi data yang berlebihan. Dalam hal ini, ukuran 
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perusahaan diperoleh denganLmenghitung logaritma natural dari total penjualan 

atau total asset yang ada. 

RumusLFirm Size : 

Firm Size = Ln (Total Aset) 

2.2 RINGKASAN PENELITIAN TERDAHULU 

Penelitian terdahulu dapat memperkaya teori sehingga dapat dikaji untuk 

bahan penelitian penulis, dengan tujuan untuk membandingkan kenyataan di 

lapangan berdasarkan penelitian yang dilakukan dengan teori yang relevan yang 

selanjutnya kan dijadikan sebagai sumber referensi. BerikutLhasil-hasil 

penelitianLsebelumnya mengenaiLtopik yang berkaitanLdengan penelitian ini 

dapatL dilihat dalamLtabel : 

Tabel 2.1 Ringkasan Penelitian Terdahulu 

No. Peneliti dan 

Tahun 

Judul danLVariabel 

Penelitian 

Hasil Penelitian 

1 (Tunggal & 

Fachrurrozie, 

2014).L 

Judul 

Pengaruh Environmental 

Perfomance, 

Environmentall Cost dan 

CSRL Disclosure 

terhadapL Financial 

Perfomance. 

Variabel Penelitian 

- VariabelL dependen : 

FinancialL 

Perfomance 

- Variabell independent 

: 

Environmental 

Perfomance dan 

Environmental Cost. 

- Variabel Intervening 

: 

1. EnvironmentalL 

Perfomance lberpengaruh 

positifL yang Lsignifikan 

terhadapL LFinancial 

Perfomance. 

2. CSR DisclosureL tidak 

berpengaruh Lterhadap 

terhadap LFinancial 

Perfomance. 

3. EnvironmentalL 

Perfomance berpengaruh 

positif yang signifikan 

terhadap CSR Disclosure. 

4. Environmental Cost tidak 

berpengaruhLpositif dan 

signifikanLterhadap CSR 

Disclosure.L 

5. Environmental Cost tidak 



22 
 

 
 

CSR Disclosure 

 

memberikanL dukungan 

positifLatas hubungan 

tidakL langsungLantara 

variabelL Environmental 

Perfomance terhadap 

lFinancial Perfomance. 

6. CSR Disclosure 

memberikanL dukungan 

positifLsebesar 0,001 atas 

hubunganLtidak langsung 

antaraL lvariabel 

EnvironmentalL lCost 

terhadapL LFinancial 

Perfomance. 

2 (Sanusi Putri & 

Santioso, 2019).L 

Judul 

FaktorL yang 

mempengaruhiL firm 

FinancialL perfomance 

PerusahaanLManufaktur 

yangLterdaftar di BEI. 

Variabel Penelitian 

- Variabel dependen : 

Firm Financial 

Perfomance 

- Variabel independent 

: 

BoardLIndependence

, LCEO Duality, Firm 

Size,L Financial 

Leverage,L Asset 

TangibilityL dan 

Liquidity.L 

• L

y 

1. BoardL LIndependence 

berpengaruhL Lpositif 

terhadapL FirmLFinancial 

Performance.L 

2. CEO LDuality tidak 

berpengaruhL Lterhadap 

FirmL LFinancial 

Perfomance. 

3. Firm SizeL berpengaruh 

positifL terhadapL LFirm 

FinancialLPerfomance. 

4. FinancialL LLeverage 

berpengaruhL Lnegatif 

terhadapLFirmLFinancial 

Perfomance. 

5. AssetL LTangibility 

berpengaruhL Lnegatif 

terhadapLFirmLFinancial 

Perfomance. 

6. Liquidity berpengaruh 

positif terhadap Firm 

Financial Perfomance. 
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3 (Winarto & Dewi, 

2019). 

Judul 

Faktor-faktorL Lyang 

mempengaruhiL 

FinancialL Perfomance 

pada LPerusahaan 

ManufakturL di BEI. 

Variabel Penelitian 

- Variabel dependen : 

FinancialL 

Perfomance 

- VariabelLindependen

t : 

FinancialL LLeverage, 

UkuranLPerusahaan dan 

CorporateL LSocial 

Responsibility.L 

1. Financial LLeverage 

berpengaruhL Lnegatif 

terhadapL LFinancial 

Perfomance. 

2. UkuranL LPerusahaan 

berpengaruhL Lnegatif 

terhadapL LFinancial 

Perfomance. 

3. CorporateL LSocial 

ResponsibilityL Ltidak 

berpengaruh Lterhadap 

FinancialLPerfomance. 

4 (Munawaroh & 

Mukhibad, 2019). 

Judul 

DeterminanL Lyang 

mempengaruhiL 

FinancialL Perfomance 

padaL LPerusahaan 

Asuransi Umum Syariah 

di Indonesia.L  

Variabel Penelitian 

- Variabel dependen : 

Financial 

Perfomance 

- Variabel independent 

: 

Size, Leverage, Age, 

Pertumbuhan Volume 

of Capital, Dana 

Tabarru’, Rasio 

Komisaris 

Independen dan 

Pertumbuhan 

Investasi. 

 

1.  SizeLberpengaruh positif 

danLsignifikan Lterhadap 

FinancialL Perfomance. 

2. Age berpengaruhLpositif 

danLsignifikan Lterhadap 

Financial Perfomance. 

3. Pertumbuhan Volume of 

CapitalL Lberpengaruh 

positifL dan Lsignifikan 

terhadapL LFinancial 

Perfomance. 

4. Pertumbuhan investasi 

berpengaruhLnegatif dan 

signifikanL Lterhadap 

FinancialL Perfomance. 

5. Leverage tidak 

berpengaruhL Lsignifikan 

terhadapL LFinancial 

Perfomance. 

6. Dana tabarru’ Ltidak 

berpengaruhL signifikan 

terhadapL LFinancial 

Perfomance. 

7. Rasio Komisaris 

Independen tidak 

berpengaruh signifikan 

terhadap Financial 
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Perfomance. 

5 (Ethelind & 

Lukman, 2021). 

Judul 

Faktor-faktorL Lyang 

mempengaruhiL 

FinancialL Perfomance 

pada LPerusahaan 

Properti. 

Variabel Penelitian 

- Variabel dependen : 

Financial 

Perfomance 

- Variabel independent 

: 

IntellectualL Capital, 

CapitalL LStructure, 

InstitutionalL 

OwnershipLdan Firm 

Size.L 

 

1. Intellectual Capital 

berpengaruhLpositif dan 

signifikanL Lterhadap 

FinancialL Perfomance. 

2. Capital Structure tidak 

berpengaruhL Lsignifikan 

terhadapL LFinancial 

Perfomance. 

3. Institutional Ownership 

berpengaruhL positif dan 

signifikanL Lterhadap 

FinancialL Perfomance. 

4. FirmL SizeL Ltidak 

berpengaruhL Lsignifikan 

terhadapL LFinancial 

Perfomance. 

6 (Nur Amalia & 

Khuzaini, 2021)L 

Judul 

PengaruhL LUkuran 

Perusahaan,L LLeverage 

dan StrukturL LModal 

TerhadapL LKinerja 

Keuangan.L 

Variabel Penelitian 

- VariabelLdependen : 

KinerjaLKeuangan 

- Variabell independent 

: 

UkuranL Perusahaan, 

Leverage, dan 

Struktur Modal. 

 

1. HasilLpengujian dengan 

menggunakanL Luji 

kelayakanL Lmodel 

menunjukkanL pengaruh 

variabelL Lukuran 

perusahaan, lleverage dan 

strukturL modalL secara 

simultanL Lmemiliki 

pengaruhL Lsignifikan 

terhadapL Lkinerja 

keuanganL Ldan 

menunjukkanL Lbahwa 

modelLlayak. 

2. Hasill pengujian hipotesis 

pertamaL (H1) 

menunjukkanL Lvariabel 

ukuranL Lperusahaan 

memilikiL Lpengaruh 

negative danl tidakk 

signifikan terhadap 

kinerja keuangan. 

3. Hasil pengujian hipotesis 

kedua (H2) menunjukkan 

variabel leverage 
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memilikiL Lpengaruh 

negative dan Lsignifikan 

terhadapL Lkinerja 

keuangan.L 

4. Hasill pengujian hipotesis 

ketiga (H3) menunjukkan 

struktuLmodal memiliki 

pengaruhL positifL dan 

tidakLsignifikan terhadap 

kinerjaLkeuangan. 

7 (Hasti et al., 

2022) 

Judul 

PengaruhL LLeverage, 

StrukturL LModal, dan 

UkuranL LPerusahaan 

TerhadapL LKinerja 

KeuanganL LPada 

PerusahaanL LSektor 

Pertambangan.L 

Variabel Penelitian 

- VariabelLdependen : 

KinerjaLKeuangan 

- Variabell independent 

: 

Leverage, LStruktur 

Modal,L dan Ukuran 

Perusahaan. 

 

1. H1LL : LLeverage 

berpengaruhL negative 

terhadapL Lkinerja 

keuanganL Lperusahaan. 

Maka terdapatLpenelitian 

dalamL Lperusahaan 

sehinggaL akanL lkurang 

baikL jikaL makinL besar 

utangnya. 

2. H2 : Struktur modal tidak 

berpengaruhL Lterhadap 

kinerjaL Lkeuangan 

perusahaan.L LBerarti 

makinLtinggi nilaiLDER 

maupunL utangL Lyang 

perusahaanL Lmiliki, 

sehinggaL Ltingkat 

keuntungan tersebut akan 

diperolehL Lsemakin 

rendah.L 

3. H3L : Ukuran perusahaan 

tidakL Lberpengaruh 

terhadapL Lkinerja 

keuanganL Lperusahaan. 

MenyatakanL Lbahwa 

perusahaanL Lyang 

mempunyaiP Lukuran 

besarnyaL Lcenderung 

berhari-hari saat usaha 

yang dijalankan 

disebabkan oleh 

perusahaan yang 

mempunyai ukuran 
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makin cepat, makin besar, 

danL Llebih Lmembuat 

masyarakatL Llebih 

perhatian.L 

8 (Amiyanto & 

Sutrisno, 2022) 

JudulL 

PengaruhL LUkuran 

Perusahaan,L LUmur 

Perusahaan,L 

KepemilikanL 

Institusional,L LDan 

Kepemilikan Manajerial  

TerhadapL LKinerja 

KeuanganLPerusahaan. 

Variabel Penelitian 

- Variabel dependen : 

Kinerja Keuangan 

- Variabel independent 

: 

UkuranL Perusahaan, 

UmurL LPerusahaan, 

KepemilikanL 

InstitusionalL Ldan 

KepemilikanL 

Manajerial.L 

 

1. HasilL ujiL asumsi klasik 

menunjukkanL Lbahwa 

variabelL independent 

yangLterdiri dariLukuran 

perusahaan,L Lumur 

perusahaan,l kepemilikan 

institusionalL Ldan 

kepemilikanL lmanajerial 

telahL lolosL ujiL asumsi 

klasik, sehingga variabel-

variabelL independent 

tersebutLdapat diuji pada 

pengujianL Lberikutnya 

yaituL Luji Lhipotesis, 

dimanaL Lpengujian Lini 

dapatLdiketahui arah dan 

pengaruhnyaL Lvariabel 

independent Lterhadap 

variabelLdependen. 

2. HasilL Lpenelitian 

menunjukkanL Lbahwa 

ukuranL Lperusahaan 

berpengaruhL Lpositif 

terhadapLROA. 

3. HasilL Lpenelitian 

menunjukkanL Lbahwa 

umurL perusahaanLtidak 

berpengaruhL Lterhadap 

ROA.L 

4. HasilL Lpenelitian 

menunjukkanL Lbahwa 

kepemilikan institusional 

berpengaruhL Lpositif 

terhadap ROA. 

5. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa 

kepemilikan manajerial 

berpengaruh positif 

terhadapLROA. 
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9 (Lailatul Hutriyah 

et al., 2023). 

Judul 

Faktor-faktorL Lyang 

mempengaruhiL 

Financial Perfomance 

padaL LPerusahaan 

Property danL LReal 

Estate.L 

Variabel Penelitian 

- VariabelLdependen : 

Financial 

Perfomance 

- VariabelLindependen

t : 

Leverage,L LCapital 

Structure,L LTotal 

AssetsL LTurnover, 

SalesL LGrowth dan 

EarningLperLShare. 

 

4. SecaraL Lparsial variabel 

leverage,L Lcapital 

structure,L danL Lsales 

growth tidak berpengaruh 

terhadapL LFinancial 

Perfomance. 

5. VariabelL LTotal LAssets 

TurnoverL dan LEarning 

PerL ShareL berpengaruh 

terhadapL LFinancial 

Perfomance.L 

6. SecaraLsimultan variabel 

leverage,L Lcapital 

structure,L Ltotal Lassets 

turnover,L salesLgrowth, 

dan Learning Lper lshare 

berpengaruhL Lterhadap 

FinancialL Perfomance. 

10 (Dwi Andini & 

Patricia 

Widianingsih, 

2024). 

Judul 

Faktor - Faktor yang 

mempengaruhi financial 

perfomance perusahaan 

Tambang Batu Bara. 

Variabel Penelitian 

- Variabel dependen : 

Financial 

Perfomance 

- Variabel independent 

: 

Environmental Cost, 

CEO Power dan CSR 

Disclosure. 

 

1. EnvironmentalL Cost 

berpengaruhL Lpositif 

signifikanL Lterhadap 

FinancialL Perfomance 

(ROA). 

2. CEO Power Ltidak 

berpengaruhL Lterhadap 

FinancialL Perfomance 

(ROA).L 

3. CorporateL LSocial 

Responsibility Disclosure 

berpengaruhL Lsignifikan 

terhadapL LFinancial 

Perfomance (ROA). 

11 (Kartika et al., 

2024). 

Judul 

Faktor-faktorL Lyang 

mempengaruhiL 

Financial Perfomance 

Perusahaan BUMN 

yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia. 

Variabel Penelitian 

- Variabel dependen : 

Financial 

1. Foreign Ownership 

berpengaruh negative 

yangLLsignifikan Lpada 

ROALdanLROE. 

2. State Ownership 

memiliki dampak negatif 

yang signifikan pada 

ROA. 

3. Asset Utilization 

berpengaruh positif yang 
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Perfomance 

- Variabel independent 

: 

Financing Decision 

dan Ownership Type. 

- Variabel Moderating : 

Ownership Type 

- Variabel Kontrol : 

Size, Liquidity, 

Tangibility, Sales 

Growth dan Age. 

sgnifikan pada ROA, 

sementara berpengaruh 

negatif yang signifikan 

pada ROE. 

4. Liquidity berpengaruh 

positif yang signifikan 

pada ROA. 

5. Tangibility dan 

pertumbuhan penjualan 

berpengaruh negatif yang 

signifikan pada ROA dan 

ROE. 

6. Usia perusahaan 

berpengaruh negatif 

signifikan pada Tobin’s Q. 

7. Total Debt to Total Asset 

(Leverage) yang 

dimoderasi oleh Foreign 

Ownership memperkuat 

hubungan pada ROA dan 

ROE. 

8. Long Term Debt, Total 

Debt to Total Asset 

(Leverage), Ukuran 

Perusahaan, Usia 

Perusahaan, Long Term 

Debt yang dimoderasi 

oleh Foreign Ownership, 

serta factor lain yang 

dimoderasi oleh 

kepemilikan negara tidak 

berpengaruh pada kinerja 

finansial yang di proksi 

ROA, ROE, dan Tobin’s 

Q. 
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2.3 PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

2.3.1 Financial Leverage berpengaruh terhadap Financial Perfomance 

Financial leverageL merupakan penilaian sejauhLmana bisnisLatau 

investorL menggunakanl uangl pinjaman/hutang.l Financiall leveragel jugal bisa 

mengukur/membandingkanl ekuitasl danl lhutang lyang ldigunakan luntuk 

membiayail asset lperusahaan, sehinggal lapabila lhutang lmeningkat, lmaka 

financiall leveragel perusahaanl lakan lmeningkat lpula. Financial leverage juga 

bisa mengacul lpada lproporsi lhutang ldalam lstruktur lmodal suatuLperusahaan.  

Penelitian yang membahas topik ini sudah pernah dilakukan oleh (Winarto 

& Dewi, 2019) dengan membuahkan hasil yaitu financial leverage lmemiliki 

pengaruhl lnegatif lterhadap financiall performance. Hall inil sejalanl ldengan 

penelitianl yangl ldilakukan olehl Sanusi Putri & Santioso, (2019) yang 

menghasilkan suatu kesimpulan bahwa financiall leveragel berpengaruhl lnegatif 

terhadapl firml financiall performance.l 

H1 : Financial leverage berpengaruhl negatif terhadap financial perfomance. 

2.3.2 Liquidity berpengaruh terhadap Financial Perfomance 

Likuiditas bisa digunakan untuk mengukur tingkat keberhasilan suatu 

perusahaanLdalaml melunasil kewajibanl jangkal pendeknya.l Perusahaanl lyang 

punya aktival lebihl besarl daripadal utangl llancar, makal seharusnyal 

perusahaanl tersebutl dapatl memenuhil kewajibanl lancarnyal denganl ltepat 

waktul danl dalaml kondisi seperti itu dapat dikatakan sebagai perusahaan yang 

likuid. Semakin baik kinerja perusahaan maka akan semakin likuid pula suatu 

perusahaan karena terhindar dari kemungkinan gagal bayar.  
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Dalaml penelitianl yang dilakukan oleh Sanusi Putri & Santioso, (2019) 

menunjukkan hasil bahwal liquidityl berpengaruhl positifl terhadapl firm 

financiall performance.l Dan juga didukungl oleh penelitianl yang ldilakukan 

oleh Kartika et al., (2024) menunjukkanl hasill bahwal liquidity lmempunyai 

pengaruhl positif yangl signifikanl pada ROA. 

H2 : Liquidity berpengaruhLpositif terhadapLfinancial performancel 

2.3.3 Environmental Cost berpengaruh terhadap Financial Perfomance 

Environemtal costl merupakanl biayal yangl akan dikeluarkanl oleh 

perusahaanl untuk perbaikanl lingkunganl agar terhindar daril lpencemaran 

lingkungan.l Biayal yangl dialokasikanl ke lingkunganLalaml lmerupakan 

investasil bagi perusahaanl karena perusahaanl akanl mendapatl  manfaatl lsosial 

danl ekonomil dalaml jangkal lpanjang, misalnya membangun image positif (Nur 

Laela Ermaya & Ajengtiyas Saputri Mashuri, 2020). Adanyal lpenerapan 

anggaranl biayal lingkunganl akanl berdampakl padal produkl yangl lsedang 

diproduksil danl dipasarkanl karena konsumen pasti akan membelil produkl yang 

terbaikl yaitul berkualitas,l ramahl lingkunganl danl terjangkau.l Hall inil lakan 

berdampakl padal peningkatanl profitabilitasl perusahaanl yangl mampu 

meningkatkanl kinerjal keuanganl perusahaan.l 

Berdasarkan penelitianl yangl dilakukanl oleh Dwi Andini & Patricia 

Widianingsih, (2024) menyatakan bahwa environmental cost berpengaruh positif 

signifikan terhadap financial performance (ROA). Hasil penelitian ini sejalan 

dengan penelitian yang dilakukan oleh Nur Laela Ermaya et al., (2020) yang 
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menunjukkan bahwal environmental cost berpengaruhl positif lsignifikan 

terhadapl financialLperformance. 

H3 : Environmental cost berpengaruh positif terhadapl financial perfomance. 

2.3.4 Firm Size berpengaruh terhadap Financial Performance 

Kinerja keuangan perusahaanl salah satunya dipengaruhi erat oleh ukuran 

keuangan, hal ini disebabkanl olehl makinl besarnyal skalal maupunl ukuran 

perusahaanl maka bisal semakinl besarl pula perusahaan mendapatkan 

kesempatanl perolehanl sumberl danal internall mauppuan eksternal.l 

Perusahaanl yangl dikelompokkan berdasarkan ukuran dapat berguna untuk 

investor ketika akan mengambil keputusan investasi (Amiyanto & Sutrisno, 

2022). Investorl akanl lebihl tertarik kepada perusahaanl yangl mempublikasikan 

informasil perusahaan terutamal yangl berkaitanl denganl kegiatanl sosiall lyang 

dilakukan,l sehingga mereka bisa menganalisis suatu perusahaan dan kinerjanya 

dan perusahaan terlihat transparan kepada stakeholders.  

Hal itulah yang menjadi peluang besar bagi perusahaan ldalam 

mendapatkanl pendanaanl daril berbagail sumberl yangl ukurannyal lebihl lbesar 

sehinggal danal yangl diperolehl bisal digunakanl untukl lmengembangkan 

sumberl dayal yangl dimilikil olehl lperusahaan. Jadil perusahaanl lyang 

mendapatl sumberl danal daril penanaml modall ataul lkebalikannya, lalu diolah 

denganl sebaik mungkin sumberl dayal tersebut, makal ukuranl kecill latau 

besarnyal sebuahl perusahaanl dengan cara yang tak langsung dapat 

mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan tersebut (Hasti et al., 2022). 
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Penelitian ini pernah dilakukan oleh Nur Amalia & Khuzaini, l(2021) lyang 

membuahkan hasil bahwal ukuranl perusahaanl bepengaruh negative lterhadap 

kinerjal lkeuangan (ROA). Namun berbandingl terbalikl denganl penelitianl yang 

dilakukanl olehl Amiyanto & Sutrisno, (2022) yangLmenyatakan bahwal lukuran 

perusahaanl berpangruh positif terhadapl kinerja keuangan (ROA). 

H4 : Firm Size berpengaruhLsignifikanLterhadap financial performance 

2.4 KERANGKA PEMIKIRAN 

Penelitian ini akan mengujil pengaruhl variabell independenl (financial 

leverage, liquidity, environmentalLcost, dan firmLsize) terhadapl lvariabel 

dependenl (financialLperformance). Berikut kerangka pemikiran teoritis 

penelitian ini : 

 

Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

3.1 JENIS PENELITIAN 

Jenisl penelitianl inil adalahl jenis pendekatan penelitianl lexplanatory 

lresearch. Explanatoryl Researchl merupakanl penelitian untukl lmenguji 

hubunganl antarvariabel yangl dihipotesiskanl (Mulyadi, 2011). Explanatory 

artinya penjelasan atau hal-hal yang ada kaitannya dengan menjelaskan, baik itu 

menjelaskan peristiwa atau keadaan sekarang maupun keadaan di masa yang 

akan datang (prediction) (Sari et al., 2022a). Dalam hal ini menjelaskan berarti 

menerangkan mengapa ada atau yang akan ada dan apa yang terjadi dan apa yang 

akan terjadi. Penelitian eksplanasi digunakanl untukl mengujil hubunganl lantar 

variabell yangl ldihipotesiskan, sehingga sudah jelas terdapat hipotesis yang akan 

diuji kebenarannya (Mulyadi, 2011). 

Explanatory research dimaksudkanl untukl menjelaskanl suatu generalisasi 

sampell terhadapl populasinyal ataul menjelaskanl suatu lhubungan, lperbedaan 

atau pengaruhl daril satul variabell terhadapl hipotesis penelitian yangl ada (Sari 

et al., 2022a). Olehl karenal itul konsep penelitianl inil menggunakanl lsampel 

dan hipotesisl penelitianl danl mengujinyal di llapangan. Contoh hipotesis dalam 

explanatory yaitu bahwa ada hubungan antara mahasiswa yang memenangkan 

kejuaraan merupakan mahasiswa yang rutin berlatih di tempat les. Tidak seperti 

penelitian deskriptif, yang cenderung berfokus mengenai bagaimana keadaannya, 

tujuan penelitian explanatory adalah menjelaskan bagaimana dan mengapa 

kejadian itu bisa terjadi.  
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Penelitian explanatory research dapatl digunakanl untukl lmengembangkan 

danl menyempurnakanl teoril bahkanl sebaliknyal melemahkanl lbahkan 

menggugurkan lteori. Dan juga penelitianl explanatory juga cenderung bersifat 

deduktif dan dengan demikian bersifat kuantitatif dengan tujuan untuk 

menghasilkan data tentang jumlah kasus yang relatif besar dengan menggunakan 

analisis statistic dalam interpretasi data. (Sari et al., 2022).Dapat disimpulkan 

bahwa metode explanatory research bertujuan untuk menjelaskan hubungan 

kausal (sebab akibat/timbal balik).  

Penelitianl inil dilakukanl denganl menggunakanl metodel lpenelitian 

kuantitatif.l Metodel penelitianl kuantitatif merupakan suatu penelitian yang 

menggunakan pengumpulan data numerik dan teknik analitik untuk menguji 

hipotesis, menarik lkesimpulan, dan memahami hubunganl antar variabell lyang 

diteliti (Candra Susanto et al., 2024).l Metode penelitianl kuantitatif juga bisa 

disebut sebagai metode penelitianl yangl menggunakanl analisisl statistikl atau 

berupa angka. Metodel penelitianl kuantitatifl akan lebihl menekankanl lpada 

aspekl pengukuranl secaral obyektifl terhadapl fenomenal lsosial, nantinya 

fenomena sosial ini akan dijabarkanl kedalaml beberapal komponenl lmasalah, 

variabel danl lindikator. Tujuanl daril penelitianl kuantitatifl yaitul luntuk 

mengembangkanl dan menggunakanl model-modell lmatematis, teoril serta 

hipotesisl yangl ada kaitannya denganl fenomenal lalam.  

Sedangkan tujuanl daril penelitianl inil sendiri adalahl untukl lmengetahui 

pengaruh financial leverage, liquidity, environmental cost dan firm size terhadap 

financial performance yang dilakukan pada perusahaan pertambangan sektor 
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energi yangl terdaftarl di Bursal Efekl Indonesial (BEI) tahunl 2021-2023. 

Sampell untuk penelitianl inil diperoleh denganl menggunakan metode 

purposivel lsampling. Purposive sampling yaitul teknikl penentuan sampell yang 

menggunakan pertimbanganl ataul kriterial tertentul (Fadilah Amin et al., 2023).  

Penelitianl inil menggunakanl jenis datal dokumentasi sekunderl lyaitu 

laporanl tahunanl (annuall lreport) dari beberapa perusahaanl yangl telah terpilih 

sesuai kriteria. Dan untuk penelitianl inil menggunakanl periodel penelitianl tiga 

tahunl (2021-2023). Dalam satu variabel berupa angka dan kemudian diolah ldan 

dianalisisl menggunakanl teknikl perhitunganl lstatistik.  

Variabell yangl digunakanl dalaml penelitianl inil ada dua yaitu lvariabel 

dependenl dan variabell lindependen. Untuk variabell dependenl yaitul financial 

performance, variabel independenl meliputi financial leverage, liquidity, 

environmental cost dan firm size. 

3.2 POPULASI DAN SAMPEL 

Populasil merupakan suatu wilayahl generalisasil yangl mencakup entitas 

ataul subjekl yangl memiliki atribut danl sifat tertentul yangl ditetapkanl loleh 

penelitil untukl diselidiki, yang kemudianl akan menghasilkan suatu lkesimpulan 

(Sihotang, 2023). Sedangkanl sampell menurut Hibberts et al., 2012 dalam 

(Firmansyah & Dede, 2022) yaitu suatu kelompok elemenl yangl dipilihl ldari 

kelompokl yangl lebihl besarl denganl harapanl mempelajaril kelompokl lyang 

lebihl kecill inil (sampel)l akanl mengungkapkan informasi penting tentang 

kelompok yang lebih besar (populasi). Sebenarnya populasi dan sampel ini sering 

kita kenal dalam biologi adalah kumpulan individu yang menempati suatu 
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tempat. Dalam penelitian ini populasil yangl digunakanl adalah lperusahaan 

pertambanganl yangl terdaftarl dil Bursal Efekl Indonesial (BEI). Sedangkan 

untuk sampelnya yaitu perusahaan yangl termasukl ke dalaml sektorl energi yang 

terdaftarl di BEIl dalam kurun waktu 2021-2023.  

Teknik sampling merupakan teknik dalam pengambilanl lsampel. lTeknik 

pengambilanl sampell yang digunakanl dalaml penelitianl ini adalah lpurposive 

sampling.l Alasan peneliti menggunakan teknikl purposivel samplingl yaitu 

untukl memberikan kemudahan dalam pemilihan sampel karena adanya kriteria-

kriteria pemilihan objek yang menjurus pada penelitian. Berikut kriteria-kriteria 

pemilihanl sampell menggunakanl teknikl pusposive samplingl pada lpenelitian 

kali ini:  

a) Perusahaanl yangl termasuk ke dalaml sektorl energi yangl terdaftarl dil BEI 

periodel 2021l-l2023 (3 tahun) selama berturut-turut. 

b) Perusahaan yang mempublikasikan laporan keuangan, annual report, dan 

sustainability report. 

c) Perusahaan yang mengalami profit perusahaan dan terdapat biaya CSR. 

3.3 JENIS DAN SUMBER DATA 

Datal merupakanl sesuatul yangl dapatl dijadikanl bahanl penelitianl 

(Mukti Ramadhan, 2021). Datal dapat menjelaskan mengenai suatul lobjek 

penelitianl yangl bersumberl daril lokasil penelitianl yang ditentukan. Data dalam 

penelitian merupakan hal yang krusial karena menjadi pembuktian dari landasan 

teori dan memberi jawaban atas rumusan masalah yang ada. Data juga mampu 

menjawab apakah hipotesis bisa diterima atau tidak. Data dalam kegiatan 
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penelitian harus memenuhi persyaratan tertentu untuk bisa dijadikan bahan 

penelitian, misalnya data harus sesuai fakta yang ada tidak diubah-ubah. 

3.3.1 Jenis Data 

Adal dual macam jenisl datal pada umumnya yangl digunakanl ldalam 

penelitianl yaitu datal kuantitatifl danl data lkualitatif. Datal lkuantitatif 

merupakan datal yangl berbentuk angkal ataul lbilangan, sedangkanl ldata 

kualitatifl merupakan datal yangl berbentuk kata, kalimat, skema dan gambar 

(Sugiyono, 2016). Padal penelitianl ini menggunakanl datal lkuantitatif, lyaitu 

data-datal yangl berupal lrasio-rasio keuanganl daril perusahaanl sektor energi 

yangl terdaftarl dil BEI selama periodel 2021-2023. 

3.3.2 Sumber Data 

Sumberl datal merupakanl sesuatul yangl dapatl memberikanl linformasi 

mengenai datal yangl akanl ditelitil (Tarsinih, 2018). Sumberl datal dapat 

diklasifikasikanl menjadil ldua, yaitu sumberl datal primerl danl sumberl ldata 

sekunder. Pengertian dari datal primerl yaitu datal yangl didapatkanl latau 

dikumpulkanl langsungl daril lapanganl olehl seorangl lpeneliti, sedangkan ldata 

sekunderl merupakanl datal yangl didapatkanl ataul dikumpulkanl olehl lseorang 

penelitil daril sumberl yangl sudahl lada (Sugiyono, 2006).  

Sumberl datal padal penelitianl inil adalah datal lsekunder. Hall lini 

dikarenakanl datal yangl digunakanl untukl ditelitil berasall daril sumberl lyang 

sudahl lada. Sumberl datal pada penelitianl inil berasall daril annuall reportl dan 

sustainabilityl reportl pada perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) selama periode 2021-2023. 
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3.4 METODE PENGUMPULAN DATA 

Metode pengumpulanl datal merupakanl langkahl yangl palingl strategis 

dalaml penelitianl karenal tujuanl utamal daril penelitianl itu sendiri ladalah 

untuk mendapatkanl datal yang valid dan akurat. Sehingga diperlukan ketelitian 

dalam prosesl pengumpulanl ldata, karena datal yangl sesuai dengan lpenelitian 

harus sesuai dengan kriteria penelitian. Dalaml penelitianl lini, datal lyang 

digunakanl yaitul data dokumentasi. Dalam lmetode ldokumentasi, data yang 

diambil adalah data sekunder dimana data didapat dari laporanl tahunanl (annual 

report) daril populasi perusahaanl sebanyak 86 perusahaan, dan berdasarkan 

kriteria yang ditelah ditentukan akan terpilih beberapa sampel yangl lmemenuhi 

kriterial purposivel samplingl pada periode penelitianl selama 2021-2023 jadi 

dalam kurun waktu 3 tahun, yang kemudian akan diperoleh beberapa data. Lalu 

data tersebut akan diolah sendiri oleh peneliti sehingga menghasilkan suatu 

kesimpulan. 

3.5 DEFINISI OPERATIONAL VARIABEL 

Definisil operasionall variabel merupakan definisil yangl membuat 

variabel-variabell yangl ditelitil menjadil bersifatl operasionall dalaml lproses 

pengukuranl masing-masing variabell tersebutl (Ridha, 2017). Adanya definisi 

operasional ini untuk pembuatan indikator dan jenis dari variabel tersebut 

sehingga memudahkan peneliti dalam melakukan pengukuran dan untuk menguji 

hipotesis dengan tepat.  
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3.5.1 Variabel Dependen 

Variabel dependen merupakan variabel yang dipengaruhi atau yang 

menjadi akibat, karena adanya variabel bebas (Sugiyono, 2022). Variabel ini 

sering disebut jugal variabell loutput,  lkriteria, lkonsekuen, dan lterikat.  Dalam 

penelitianl inil financial performance berperan sebagai variabel dependen. 

1. Financial Perfomance (Kinerja Keuangan)  

Financial Perfomance merupakan salah satu bentuk penilaian dalam 

penggunaan anggaran keuangan yang ada dalam sebuah instansi (Dwi Andini & 

Patricia Widianingsih, 2024). Perusahaan dalam mengukur kinerja keuangan bisa 

menggunakan laporan keuangan yang sudah dipublikasikan dan dibuat sesuai 

dengan prinsip akuntansi pada umumnya, karena apabila kinerja keuangan 

perusahaan baik maka akan menarik investor untuk menyalurkan modalnya 

sehingga nilai perusahaan meningkat. Kinerja keuangan perusahaan yang baik 

tentu akan memberikan return kepada investor dengan nilai yang tinggi sehingga 

investor tertarik untuk menanamkan modal pada perusahaan yang memiliki 

return/benerift yang tinggi. 

Untuk mengukur kinerja keuangan perusahaan bisa menggunakan rasio 

keuangan. financial perfomance ini bisa dipengaruhi oleh beberapa faktor, yaitu 

financial leverage, liquidity, environmental cost, dan firm size. Financial 

Perfomance bisa diukur dengan membandingkan laba bersih yang diperoleh 

Perusahaan dengan total asset yang dimilikinya. Financial performance diukur 

menggunakan Rasio Return on Asset (ROA). 
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3.5.2 Variabel Independen 

Variabel Independen menurut (Sugiyono, 2022) adalah variabel yang 

mempengaruhi atau yang menjadi sebab perubahan atau timbulnya variabel 

dependen (terikat). Variabel ini juga sering disebut sebagai variabel stimulus, 

predictor, antecedent, dan variabel bebas. Pada penelitian ini terdapat tiga 

variabel independent yaitu financial leverage, liquidity, dan environmental cost. 

1. Financial Leverage (Leverage Keuangan) 

Financial Leverage merupakan suatu sistem perusahaan dalam penggunaan 

sumber dana beban tetap yang diharapkan akan mampu memberikan suplai 

keuntungan lebih besar daripada biaya tetap, maka dengan itu pemegang saham 

mampu meningkatkan adanya keuntungan (Mukti & Anwar, 2023). Pada 

umumnya, perusahaan dengan leverage yang tinggi akan dinilai rendah dan dapat 

mengurangi kinerja suatu perusahaan. Financial Leverage bisa diukur dengan 

membandingkan biaya total hutang perusahaan dengan total ekuitas Perusahaan. 

Financial leverage diukur menggunakan Rasio Debt to Equity Ratio (DER). 

2. Liquidity (Likuiditas) 

Liquidity merupakan suatu utang jangka pendek perusahaan yang dapat 

menentukan kelancaran kas pada suatu perusahaan yang dimana jika utang 

jangka pendek tersebut dapat dibayarkan secara lancar, maka dapat diketahui 

bahwa arus kas perusahaan tersebut bisa dibilang lancar (Alvina et al., 2019). 

Semakin likuid suatu perusahaan menunjukkan bahwa perusahaan tersebut 

memiliki kinerja perusahaan yang baik karena terhindar dari kemungkinan gagal 
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bayar. Liquidity bisa diukur dengan membandingkan asset lancar Perusahaan 

dengan hutang lancar perusahaan. 

3. Environmental Cost (Biaya Lingkungan) 

Environmental cost bisa diartikan sebagai anggaran yang dialokasikan 

perusahaan untuk difokuskan pada lingkungan sebagai upaya meminimalisasi 

pencemaran lingkungan seperti biaya pencegahan dan biaya deteksi lingkungan, 

selain itu juga untuk mengatasi kerusakan lingkungan akibat adanya jejak 

lingkungan dari aktivitas perusahaan (Hasna Rahmadhani Gusnadi & Nurhadi, 2023). 

Namun juga bisa diartikan sebagai anggaran yang dialokasikan karena adanya 

pencemaran lingkungan seperti anggaran kegagalan lingkungan internal dan 

eksternal perusahaan. Environmental Cost bisa diukur dengan membandingkan 

biaya yang dikeluarkan perusahaan untuk kegiatan CSR nya dengan profit 

perusahaan. 

4. Firm Size (Ukuran Perusahaan) 

Firm size merupakan skala bagi besar kecilnya suatu perusahaan yang tersaji 

ke dalam laporan keuangan (Amiyanto & Sutrisno, 2022). Skala yang dimaksud 

terbagi menjadi dua kategori yaiatu skala besar dan skala kecil. Perusahaan yang 

dikelompokkan berdasarkan ukuran dapat berguna untuk investor ketika akan 

mengambil keputusan investasi. Investor akan lebih tertarik kepada perusahaan 

yang mempublikasikan informasi perusahaan terutama yang berkaitan dengan 

kegiatan sosial yang dilakukan, sehingga mereka bisa menganalisis suatu 

perusahaan dan kinerjanya dan perusahaan terlihat transparan kepada 

stakeholders (Nur Amalia & Khuzaini, 2021). Ukuran perusahaan dilambangkan 
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melalui penggunaan log natural total asset yang bertujuan untuk berkurangnya 

fluktuasi berlebihnya data. Ukuran perusahaan dihitung sebagai hasil logaritma 

natural dari nilai penjualan atau total asset. 

3.6 DEFINISI OPERASIONAL DAN PENGUKURAN VARIABEL 

Definisi operasional dan pengukuran variabel pada penelitian ini secara 

ringkas dan spesifik dapat dilihat pada tabel berikut : 

Tabel 3.1 Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel 

Nama Variabel Definisi Variabel Pengukuran Skala 

Financial 

Perfomance 

Financial Perfomance 

bisa diukur dengan 

membandingkan laba 

bersih yang diperoleh 

Perusahaan dengan total 

asset yang dimilikinya. 

Financial performance 

diukur menggunakan 

Return on Asset (ROA). 

FROA (Return on 

Asset)  

= 
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 

Rasio 

Financial 

Leverage 

Financial Leverage bisa 

diukur dengan 

membandingkan biaya 

total hutang Perusahaan 

dengan total ekuitas 

Perusahaan. Financial 

leverage diukur 

menggunakan Debt to 

Equity Ratio (DER). 

DER (Debt to 

Equity Ratio) 

= 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 ℎ𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 

Rasio 

Liquidity Liquidity bisa diukur 

dengan membandingkan 

asset lancar Perusahaan 

dengan hutang lancar 

perusahaan. 

Liquidity 

= 
𝐴𝑠𝑒𝑡 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟

𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 

 

Rasio 

Environmental 

Cost 

Environmental Cost bisa 

diukur dengan 

membandingkan biaya 

Environmental Cost  

= 
𝐶𝑜𝑠𝑡

𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡
 

Rasio 
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yang dikeluarkan 

perusahaan untuk 

kegiatan CSRnya dengan 

profit Perusahaan. 

Firm Size Ukuran perusahaan 

dilambangkan melalui 

penggunaan log natural 

total asset yang 

bertujuan untuk 

berkurangnya fluktuasi 

berlebihnya data. Ukuran 

perusahaan dihitung 

sebagai hasil logaritma 

natural dari nilai 

penjualan atau total 

asset. 

Firm Size  

= Ln (Total Aset) 

Rasio 

 

3.7 METODE ANALISIS DATA  

3.7.1 Analisis Statistik Deskriptif 

Statistik deskriptif merupakan pengujian statistic yang digunakan untuk 

menganalisis data dengan cara mendeskripsikan atau menggambarkan data yang 

telah terkumpul sebagaimana adanya tanpa bermaksud membuat Kesimpulan 

yang berlaku untuk umum (Sugiyono, 2022). Dalam statistic deskriptif dapat 

dilakukan pencarian kuatnya hubungan antara variabel melalui analisis korelasi, 

melakukan prediksi dengan analisis regresi dan membuat perbandingan dengan 

membandngkan rata-rata dan sampel atau populasi. Metode pengujian ini 

bertujuan untuk melukiskan secara sistematis fakta atau karakteristik populasi 

tertentu atau bidang tertentu secara factual dan cermat. 
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Analisis statistic deskriptif ditujukan untuk memberikan Gambaran 

langsung tentang realitas tertentu yang didasarkan pada informasi yang 

disampaikan oleh data (Sihotang, 2023). Pada analisis statistic deskriptif ini akan 

mengukur variabel dengan mean (rata-rata), nilai minumun dan maksimum serta 

standar deviasi di setiap variabel penelitian. Analisis data dalam penelitian ini 

menggunakan software aplikasi SPSS 24. Pada penelitian ini akan 

mendeskripsikan nilai dari variabel dependen yaitu financial performance dan 

variabel independent yaitu financial leverage, liquidity, environmental cost dan 

firm size melalui perhitungan dan penyajian data. 

3.7.2 Uji Asumsi Klasik 

Pada penelitian ini menggunakan data sekunder, maka dalam penentuan 

ketetapan model perlu dilakukan pengujian asumsi klasik yang menjadi dasar 

dari model regresi. Uji asumsi klasik dilakukan sebagai syarat-syarat yang harus 

dipenuhi sebelum menggunakan model regresi linear OLS sehingga model 

tersebut menjadi valid sebagai alat penduga.  

Pengujian asumsi klasik ini bertujuan agar dapat menghasilkan model 

regresi yang memenuhi kriteria BLUE (Best Linier Unibiased Estimator) (Allysa 

Sabrina et al., 2023). Model yang sudah memenuhi kriteria ini dapat digunakan 

sebagai estimator yang terpercaya dan handal Dimana estimator tersebut 

dinyatakan tidak bias, konsisten, berdistribusi normal dan juga efisien. Untuk 

mengestimasi hal tersebut, peneliti akan melakukan pengujian seperti uji 

normalitas, uji multikolonieritas, uji heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi. 
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3.7.2.1 Uji Normalitas 

Uji normalitas merupakan uji prasyarat analisis dimana uji normalitas 

bertujuan untuk menunjukkan bahwa sampel data berasal dari suatu populasi 

yang berdistribusi normal. Apabila asumsi ini dilarang, maka uji statistic untuk 

jumlah sampel kecil menjadi tidak valid (Ghozali, 2018). Analisis grafik dan uji 

statistik merupakan cara untuk mendeteksi apakah residual berdistribusi normal 

atau tidak. Metode yang digunakan dalam uji normalitas yaitu uji Kolmogrov-

smirov. Terdapat beberapa ketentuan dari residul normal atau tidak, yaitu sebagai 

berikut : 

a) Jika p value > 5% maka data berdistribusi normal 

b) Jika p alue < 5% maka data berdistribusi tidak normal 

3.7.2.2 Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas bertujuan untuk mengetahui apakah variabel-variabel 

bebas dalam suatu penelitian memiliki korelasi atau hubungan pada model 

regresi (Ghozali, 2018). Seharusnya pada model regresi yang baik tidak terjadi 

korelasi pada sesama variabel independent. Variabel dependen tidak ortogonal 

jika memiliki korelasi. Variabel orthogonal dapat dimaknai sebagai variabel 

independent yang memiliki nilai korelasi sama dengan 0 antar sesame variabel 

independent. 

Jika terdapat hubungan korelasi yang tinggi di antara variabel-variabel 

bebasnya, maka hubungan antara variabel bebas terhadap variabel terikatnya 

menjadi terganggu. Uji multikolinearitas dilihat dari nilai Tolerance dan VIF 
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(Variance Inflantion Factor) serta besaran korelasi antar variabel independent. 

Terdapat beberapa ketentuan dari uji multikolinearitas yaitu sebagai berikut : 

a) Apabila nilai tolerance < 0,10 atau sama dengan nilai VIF > 10 maka 

terdapat multikolinearitas. 

b) Apabila nilai tolerance > 0,10 atau sama dengan nilai VIF < 10  maka tidak 

terdapat ,ultikolinearitas. 

3.7.2.3 Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas merupakan suatu uji asumsi klasik yang harus 

dipenuhi dalam analisis regresi (Ghozali, 2018). Pengujian ini dilakukan untuk 

mengetahui apakah terjadi bias atau tidak pada variabel dari residual satu 

pengamatan ke pengamatan yang lain. Apabila varian dari residual satu 

pengamatan ke pengamatan lain tetap maka disebut dengan Homokedastisitas, 

sedangkan apabila terjadi ketidaksamaan disebut dengan Heteroskedastisitas. 

Bila residual satu pengamatan ke pengamatan lain lain tetap (Homokedastisitas) 

maka tergolong pada model regresi yang baik. Model regresi yang baik bila 

terhindar dari heteroskedastisitas. Ada beberapa dasar analisis untuk menguji 

heteroskedastisitas adalah sebagai berikut : 

1. Jika nilai signifikan variabel > 0,05 maka tidak terjadi heteroskedastisitas. 

2. Jika nilai signifikan variabel ≤ 0,05 maka terjadi gejala heteroskedastisitas. 

3.7.2.4 Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi ini bertujuan untuk menguji apakah di dalam model regresi 

linear menunjukkan adanya korelasi di antara kesalahan pengganggu pada 
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periode t dengan kesalahan pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya) dalam 

model regresi (Ghozali, 2018). Apabila mengalami korelasi, maka terdapat 

masalah autokorelasi. Munculnya autokorelasi dikarenakan observasi yang 

beruntun sepanjang waktu berkaitan dengan satu sama lainnya. Model regresi 

yang tidak mengalami autokorelasi merupakan model regresi yang baik. 

Uji yang digunakan untuk menilai munculnya gejala autokorelasi pada 

model regresi adalah Durbin-Watson (Ghozali, 2018). Terdapat beberapa kriteria 

untuk memutuskan ada atau tidaknya autokorelasi adalah : 

1. Jika nilai DW terletal di antara batas atas atau upper bound (du) dan (4-du), 

maka koefisien autokorelasi. 

2. Jika nilai DW lebih rendah dari batas bawah atau lower bound (dl), maka 

koefisien autokorelasi lebih besar dari nol, artinya terjadi autokorelasi 

positif. 

3. Jika nilai DW lebih besar daripada (4-dl) maka koefisien autokorelasi lebih 

kecil dari nol, artinya terjadi autokorelasi negative. 

4. Jika nilai DW terletak di antara batas atas (du) dan batas bawah (dl) atau DW 

terletak antara (4-du) dan (4-dl), maka hasilnya tidak dapat di temukan. 

3.7.3 Analisis Regresi Linier Berganda 

Analisis ini bertujuan untuk mengukur besarnya pengaruh dua atau lebih 

variabel independent terhadap satu variabel dependent dan memproyeksikan 

variabel dependent dengan menggunakan dua atau lebih variabel independent 

tersebut (Ghozali, 2021 : 148) dalam (Lailatul Hutriyah et al., 2023). Pengujian 
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ini menggunakan aplikasi SPSS 24. Adapun persamaan regresi linier berganda 

yaitu : 

𝑌 = 𝑎 + 𝛽1𝑥1 + 𝛽2𝑥2 + 𝛽3𝑥3 + 𝛽4𝑥4 + 𝑒 

Keterangan : 

Y : Financial Perfomance 

a  : Kontanta 

 𝛽1 : Koefisien Regresi Financial Leverage 

𝛽2  : Koefisien Regresi Liquidity 

𝛽3 : Koefisien Regresi Environmental Cost 

𝛽4   : Koefisien Regresi Firm Size 

x1 : Financial Leverage 

x2 : Liquidity 

x3 : Environmental Cost 

x4 : Firm Size 

e  : Nilai eror 

3.7.4 Uji Goodness of Fit (Uji Kelayakan Model) 

Uji fit model merupakan sebuah proses yang dilakukan untuk menilai 

sebarapa baik suatu model statistic sesuai dengan data yang tersedia. Uji fit 

model bertujuan untuk menentukan apakah model yang disusulkan dapat 

menjelaskan hubungan antar variabel dengan baik, serta apakah mode tersebut 

layak untuk digunakan dalam penelitian lebih lanjut (Ghozali, 2018). Uji pada 

penelitian ini menggunakan beberapa pengujian yaitu sebagai berikut : 
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3.7.4.1 Uji Statifsik F 

Uji F biasanya juga disebut dengan uji serentak atau uji model/uji anova, 

yaitu uji untuk melihat bagaimanakan pengaruh semua variabel bebasnya secara 

bersama sama- terhadap variabel terikatnya. Maksudnya yaitu uji ini menguji 

apakah model regresi yang dibuat adalah baik/signifikan atau tidak baik/non 

signifikan (Wahyu Purwanza et al., 2022). Adapun dasar dari analisis ini yaitu : 

a) Jika sig F ≤ 0,05, maka H0 ditolak dan H1 diterima, artinya variabel 

independent berpengaruh terhadap variabel dependen. 

b) Jika sig F > 0,05, maka H0 diterima dan H1 ditolak, artinya tidak terdapat 

pengaruh antara variabel independent terhadap variabel dependen. 

3.7.4.2 Uji Koefisien Determinasi (R²) 

Uji yang digunakan untuk mengukur seberapa jauh kemampuan model 

dalam menjelaskan variasi variabel dependent (Ghozali, 2021 : 147) dalam 

(Lailatul Hutriyah et al., 2023). Hasil uji koefisien determinasi ditentukan oleh 

nilai Adjusted R². Nilai Adjusted R² adalah 0 sampai dengan 1. Dan berikut 

analisisnya : 

a) Jika nilai Adjusted R² mendekati 1, artinya variabel independent mampu 

memberikan hamper semuua informasi yang dibutuhkan untuk 

memprediksi variabel dependen. 

b) Jika nilai Adjusted R² mendekati 0 artinya kemampuan variabel 

independent untuk memprediksi variabel dependen sangat terbatas. 
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c) Jika nilai Adjusted R² sama dengan 0 maka yang dapat digunakan adalah 

nilai R². 

3.7.5 Uji Hipotesis 

Uji hipotesis bisa dilakukan dengan menggunakan uji t dengan 

menggunakan program computer yaitu Statistical Package for the Social 

Sciences (SPSS). Uji t inilah yang biasa digunakan untuk menguji apakah ada 

hubungan atau perbedaan yang signifikan antar variabel (Akbar et al., 2023). 

3.7.5.1 Uji Statistik t (Uji Parsial) 

Uji statistic t digunakan untuk menguji hipotesis mengenai perbedaan rata-

rata antara dua kelompok atau digunakan untuk menguji pengaruh variabel 

independent terhadap variabel dependen dalam analisis regresi (Akbar et al., 

2023). Pada penelitian ini uji t digunakan untuk menguji H1 sampai dengan H5.  

Adapun kriteria uji statistic t yaitu sebagai berikut :  

1. Jika sig t < 0,05, maka H0 ditolak dan H1 diterima, artinya variabel 

independent berpengaruh terhadap variabel dependen. 

2. Jika sig t > 0,05, maka H0 diterima dan H1 ditolak, artinya tidak terdapat 

pengarh variabel independent terhadap variabel dependen. 



51 
 

BAB IV 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

4.1 GAMBARAN UMUM OBJEK PENELITIAN 

Bursa Efek Indonesia (BEI) merupakan Lembaga yang menyelenggarakan dan 

mengelola aktivitass perdagangan berbagai efek, seperti saham dan obligasi yang 

ada di Indonesia. BEI berperan sebagai platform yang mempertemukan perusahaan 

yang ingin menghimpun dana dari public dengan investor yang ingin menanamkan 

modal. Selain itu, BEI juga berfungsi untuk mengatur, mengawasi, dan 

memastikan agar proses transaksi berlangsun secara transparan, teratur, dan adil. 

Sampel dalam penelitian ini adalah perusahaan sektor energi yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) secara konsisten pada tahun 2021 sampai dengan 

2023. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder berupa 

annual report dan laporan keuangan dari masing-masing perusahaan yang 

diperoleh dari website resmi setiap perusahaan yang dijadikan saampel penelitian. 

Penelitian ini menggunakan metode purposive sampling dimana pemilihan sampel 

memiliki kriteria tertentu sesuai dengan masalah dan tujuan penelitian. 

Berikut di bawah ini merupakan rincian dari data sampel yang digunakan 

dalam penelitian : 

Tabel 4.1 Deskripsi Sampel Penelitian 

No. Keterangan Jumlah 

Total Perusahaan Sektor Energi 86 

1 Perusahaan yang termasuk ke dalam sektor energi yang 

terdaftar di BEI periode 2021-2023 secara berturut-turut. 

(18) 

2 Dikurangi : Perusahaan yang mempublikasian laporan 

keuangan, annual report, dan sustainability report. 

(4) 



52 
 

 
 

3 Dikurangi : Perusahaan yang mengalami profit 

perusahaan dan terdapat biaya CSR. 

(28) 

 Jumlah perusahaan 36 

 Periode penelitian 3 

 Jumlah sampel pengamatan 108 

Berdasarkan Tabel 4.1 dapat diketahui bahwa jumlah keseluruhan perusahaan 

sektor energi yang memenuhi kriteria purposive sampling yaitu 36 perusahaan. 

Oleh karena itu diperoleh jumlah sampel penelitian yang siap diolah sejumlah 36 

perusahaan dengan periode penelitian selama 3 tahun, sehingga jumlah data yang 

digunakan dalam penelitian ini sebanyak 108 data. 

4.2 ANALISIS STATISTIK DESKRIPTIF 

Tabel 4 2 Hasil Analisis Statistik Deskriptif 

Variabel N Min Maks Mean Std. 

Deviation 

Financial Leverage 

(X1) 

108 0,046 8.453 1.14421 1.457164 

Liquidity (X2) 108 0,204 12.983 2.07755 1.891591 

Environmental Cost 

(X3) 

108 0,000 3.493 0,05526 0,342240 

Firm Size (X4) 108 25.659 32.758 29.62641 1.654319 

Financial Perfomance 

(Y) 

108 0,000 0,616 0,14961 0,155742 

Valid N (listwise) 108     

Sumber : Data Output SPSS 

Berdasarkan hasil analisis statistic deskriptif pada table 4.2 dapat dijelaskan 

sebagai berikut : 

1. Financial Leverage (X1) 

Hasil analisis statistic deskriptif pada variabel financial leverage 

menunjukkan bahwa diperoleh jumlah perusahaan sebanyak 108 data. Hal 
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tersebut menunjukkan nilai minimum 0,046 yang dicapai oleh PT Sumber 

Energi Andalan Tbk pada tahun 2022. Sedangkan nilai maksimum sebesar 

8,453 yang dicapai oleh PT Atlas Resources Tbk pada tahun 2021. Nilai rata-

rata atau mean sebesar 1,14421 dan untuk nilai standar deviasi sebesar 

1,457164 lebih besar dari mean yang berarti bahwa data menyebar dengan 

kurang merata sehingga terjadi penyimpangan data yang tinggi dalam 

penelitian. 

2. Liquidity (X2) 

Hasil analisis statistic deskriptif pada liquidity menunjukkan bahwa 

diperoleh jumlah perusahaan sebanyak 108 data. Hal tersebut menunjukkan 

nilai minimum sebesar 0,204 yang dicapai oleh PT Sumber Energi Andalan 

Tbk pada tahun 2022. Sedangkan nilai maksimum sebesar 12,983 yang 

dicapai oleh PT Mitrabahtera Segara Sejati Tbk pada tahun 2023. Nilai rata-

rata  atau mean sebesar 2,07755 dan untuk nilai standar deviasi sebesar 

1,891591 lebih kecil dibandingkan dengan nilai mean yang menunjukkan 

bahwa data menyebar dengan merata sehingga tidak terjadi penyimpangan 

data yang tinggi dalam penelitian. 

3. Environmental Cost (X3) 

Hasil analisis statistic deskriptif pada environmental cost menunjukkan 

bahwa diperoleh jumlah perusahaan sebanyak 108 data. Hal tersebut 

menunjukkan nilai minimum sebesar 0,000 yang dicapai oleh PT Trans Power 

Marine Tbk pada tahun 2023. Sedangkan nilai maksimum sebesar 3,493 yang 

dicapai oleh PT Delta Dunia Makmur Tbk pada tahun 2021. Nilai rata-rata  
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atau mean sebesar 0,05526 dan untuk nilai standar deviasi sebesar 0,342240 

lebih besar dibandingkan dengan nilai mean menunjukkan bahwa data 

menyebar dengan kurang merata sehingga terjadi penyimpangan data yang 

tinggi dalam penelitian. 

4. Firm Size (X4) 

Hasil analisis statistic deskriptif pada firm size menunjukkan bahwa 

diperoleh jumlah perusahaan sebanyak 108 data. Hal tersebut menunjukkan 

nilai minimum sebesar 25,659 yang dicapai oleh PT Mitra Energi Persada Tbk 

pada tahun 2021. Sedangkan nilai maksimum sebesar 32,758 yang dicapai 

oleh PT Adaro Energy Indonesia Tbk pada tahun 2022. Nilai rata-rata  atau 

mean sebesar 29,62641. Untuk nilai standar deviasi sebesar 1,654319 lebih 

kecil dibandingkan dengan nilai mean yang menunjukkan bahwa data 

menyebar dengan merata sehingga tidak terjadi penyimpangan data yang 

tinggi dalam penelitian. 

5. Financial Perfomance (Y) 

Hasil analisis statistic deskriptif pada financial perfomance menunjukkan 

bahwa diperoleh jumlah perusahaan sebanyak 108 data. Hal tersebut 

menunjukkan nilai minimum sebesar 0,000 yang dicapai oleh PT Delta Dunia 

Makmur Tbk pada tahun 2021. Sedangkan nilai maksimum sebesar 0,616 

yang dicapai oleh PT Golden Energy Mines Tbk pada tahun 2022. Nilai rata-

rata  atau mean sebesar 0,14961. Untuk nilai standar deviasi sebesar 0,155742 

lebih besar dibandingkan dengan nilai mean menunjukkan bahwa data 
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menyebar dengan kurang merata sehingga terjadi penyimpangan data yang 

tinggi dalam penelitian. 

4.3 UJI ASUMSI KLASIK 

Uji asumsi klasik atau yang biasa dikenal dengan istilah Best Linear Unbiased 

Estimator (BLUE) digunakan dengan tujuan unntuk mendeteksi ada tidaknya 

penyimpangan asumsi klasik atas persamaan regresi berganda. Sehingga dengan 

dilakukannya uji asumsi klasik ini dapat menjadi syarat untuk mendapatkan data 

yang tidak bisa menjadi terpenuhi. Pengujian asumsi klasik ini diperlukan untuk 

mengetahui apakah hasil estimasi regresi yang dilakukan menggunakan data yang 

berdistribusi normal, dan benar-benar bebas dari adanya gejala heteroskedastisitas, 

gejala multi kolinearitas, dan gejala problem autokorelasi. 

4.3.1 Uji Normalitas 

Uji normalitas merupakan proses untuk menguji apakah dalam model regresi, 

variabel independent dan variabel dependen terdistribusikan secara normal atau 

tidak. Uji normalitas data dalam penelitian ini menggunakan analisis One Sample 

Kolmogrov-Smirnov Test. Data dikatakan dapat terdistribuai dengan normal 

apabila memiliki nilai signifikansi > 0,05. Dan sebaliknya, apabila nilai 

signifikansi < 0,05 maka data dapat dikatakan tidak terdistribusi dengan normal. 

Hasil dari uji normalitas menggunakan kolmogrov-smirnov test dengan program 

SPSS adalah sebagai berikut : 
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Tabel 4.3 Uji Normalitas One-Sample Kolmogrov-Smirnov Test 

Keterangan 
Financial 

Leverage 
Liquidity 

Environm

ental Cost 
Firm Size 

Financial 

Perfoman

ce 

N 108 108 108 108 108 

Normal 

Parametersa,

b 

Mean 1,14421 2,07755 0,05526 29,62641 0,14961 

Std. 

Deviation 

1,457164 1,891591 0,342240 1,654319 0,155742 

Most 

Extreme 

Differences 

Absolute 0,252 0,228 0,441 0,071 0,178 

Positive 0,252 0,228 0,441 0,071 0,178 

Negative -0,226 -0,164 -0,436 -0,054 -0,169 

Test Statistic 0,252 0,228 0,441 0,071 0,178 

Asymp. Sig. (2-tailed) 0,000c 0,000c 0,000c 0,200c,d 0,000c 

Sumber : Data Output SPSS  

Berdasarkan tabel 4.3 hasil uji normalitas menggunakan One Sample 

Kolmogrov-Smirnov Test menunjukkan bahwa nilai signifikansi sebesar 0,000 pada 

variabel financial leverage, liquidity, environmental cost dan financial 

performance. Sedangkan pada variabel firm size menunjukkan nilai signifikansi 

sebesar 0,200. Berdasarkan nilai signifikansi dari uji kolmogrov smirnov, maka 

data yang diajukan pada variabel financial leverage, liquidity, environmental cost 

dan financial perfomance berdistribusi tidak normal. Sedangkan untuk data yang 

diajukan pada variabel firm size dapat dikatakan data berdistribusi normal. 
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Adanya data yang tidak terdistribusi secara normal ini dikarenakan adanya 

data bernilai ekstrim yang disebabkan oleh beberapa factor seperti kesalahan 

dalam meng-entri data, gagal menspesifikasi adanya missing value dalam program 

computer dan lain sebagainya. Untuk mengatasi data yang tidak normal maka 

dilakukan outlier boxplot SPSS dengan mengeliminasi beberapa data yang 

ekstrim. Dalam penelitian ini terdapat 27 data yang tidak dijadikan sampel karena 

data yang terlalu ekstrim, oleh karena itu jumlah sampel dalam penelitian ini 

menjadi 81 data. 

Berikut dibawah ini adalah hasil uji normalitas setelah dilakukan outlier 

boxplot SPSS : 

Tabel 4.4 Hasil Uji Normalitas Setelah Outlier 

Keterangan Unstandardized Residual 

N 81 

Normal Parametersa,b Mean -0,0186272 

Std. Deviation 0,05037300 

Most Extreme 

Differences 

Absolute 0,084 

Positive 0,084 

Negative -0,062 

Test Statistic 0,084 

Asymp. Sig. (2-tailed) 0,200c,d 

Sumber : Data Output SPSS 
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Berdasarkan tabel 4.4 hasil uji normalitas menggunakan One Sample 

Kolmogrov- Smirnov Test menunjukkan bahwa nilai signifikansi sebesar 0,200. 

Berdasarkan nilai signifikansi dari uji kolmogrov smirnov adalah 0,200 dimana 

nilai signifikansinya lebih besar dari 0,05. Pengujian pada variabel nilai financial 

leverage, liquidity, environmental cost, firm size, dan financial performance 

dikatakan data berdistribusi normal. 

4.3.2 Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi 

ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas atau tidak. Model regresi yang 

baik seharusnya tidak terjadi korelasi antar variabel bebas. Pengujian ini dilakukan 

dengan melihat nilai tolerance dan nilai VIF. Dengan ketentuan jika nilai tolerance 

> 0,10 dan nilai VIF < 10 maka dapat diartikan bahwa tidak terjadi 

multikolinearitas begitupun sebaliknya. Hasil uji multikolinearitas dapat dilihat 

pada tabel dibawah ini :   

Tabel 4.5 Hasil Uji Multikolinearitas 

No Keterangan Collinearity Statistics Kesimpulan 

Tolerance VIF 

1 Financial Leverage 0,815 1,227 Tidak terjadi 

multikolinearitas 

2 Liquidity 0,903 1,108 Tidak terjadi 

multikolinearitas 

3 Environmental Cost 0,935 1,069 Tidak terjadi 

multikolinearitas 

4 Firm Size 0,941 1,063 Tidak terjadi 

multikolinearitas 

Sumber : Data Output SPSS 
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Berdasarkan tabel 4.5 uji multikolinearitas di atas menunjukkan bahwa hasil uji 

multikolinearitas semua variabel penelitian yang terdiri dari financial leverage, 

liquidity, environmental cost, dan firm size mempunyai nilai tolerance sebesar 

0,815, 0,903, 0,935 dan 0,941. Hal ini menjelaskan bahwa nilai tolerance pada 

setiap variabel penelitian menunjukkan nilai lebih besar dari 0,10. Selain itu nilai 

VIF pada variabel financial leverage, liquidity, environmental cost, dan firm size 

mempunyai nilai sebesar 1,227, 1,108, 1,069 dan 1,063. Hasil tersebut 

menunjukkan bahwa nilai VIF lebih kecil dari 10,00. Dari penjelasan tersebut 

dapat disimpulkan bahwa persamaan model regresi tidak terjadi multikolinearitas 

artinya tidak ada korelasi yang signifikan diantara semua variabel penelitian 

sehingga layak digunakan untuk analisis selanjutnya. 

4.3.3 Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas digunakan untuk menguji apakah model regresi 

terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang 

lain menggunakan uji glejser. Keputusan uji glejser yakni apabila nilai signifikansi 

> 0,05 yang artinya tidak terjadi heteroskedastisitas dan sebaliknya, apabila nilai 

signifikasi < 0,05 maka terjadi heteroskedastisitas. Dibawah ini merupakan hasil 

uji heteroskedastisitas menggunakan uji glejser yaitu : 

Tabel 4.6 Hasil Uji Heteroskedastisitas 

Keterangan Unstandardized 

Coefficients 

Standardize

d 

Coefficients 

t Sig. Kesimpulan 

B Std. 

Error 

Beta 

(Constant) -0,003 0,032  -0,102 0,919 Tidak terjadi 

heteroskedastisitas 
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Financial 

Leverage 

-0,001 0,001 -0,149 -1.195 0,236 Tidak terjadi 

heteroskedastisitas 

Liquidity -0,001 0,001 -0,097 -0,820 0,415 Tidak terjadi 

heteroskedastisitas 

Environment

al Cost 

-0,002 0,005 -0,050 -0,432 0,667 Tidak terjadi 

heteroskedastisitas 

Firm Size 0,001 0,001 0,104 0,891 0,376 Tidak terjadi 

heteroskedastisitas 

Sumber : Data Output SPSS 

Berdasarkan tabel 4.6 uji heteroskedastisitas menunjukkan bahwa nilai 

signifikasi dari setiap variabel dalam uji heteroskedastisitas sebesar 0,236 pada 

variabel financial leverage, 0,415 pada variabel liquidity, 0,667 pada variabel 

environmental cost, 0,376 pada variabel firm size. Batal minimal nilai signifikasi pada uji 

heteroskedastisitas sebesar 0,05. Dan dari hasil tersebut menunjukkan bahwa seluruh 

variabel yang diuji memiliki nilai signifikasi lebih besar dari 0,05 sehingga dapat 

disimpulkan bahwa data pada penelitian ini tidak terjadi heteroskedastisitas dan penelitian 

ini dinyatakan lolos untuk analisis selanjutnya. 

4.3.4 Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi digunakan untuk mengetahui apakah dalam model regresi 

linear ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan 

pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Jika terjadi korelasi, maka dinamakan 

ada problem autokorelasi. Autokorelasi muncul karena observasi yang berurutan 

sepanjang wkatu berkaitan satu sama lain. Ada atau tidaknya gejala autokorelasi 

dapat dilakukan dengan menghitung nilai Durbin-Watson, yaitu nilai DW akan 

dianggap tidak berbahaya jika terletak di daerah dU < dw < 4 – dU. Dibawah ini 

merupakan hasil uji autokorelasinya :  
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Tabel 4.7 Hasil Uji Autokorelasi 

No R R 

Square 

Adjusted 

R Square 

Std. Error 

of the 

Estimate 

Durbin

-

Watson 

Keterangan 

1 0,227a 0,051 0,039 0,04824201 1,959 Tidak terjadi 

autokorelasi 

Sumber : Data Output SPSS 

Berdasarkan tabel 4.7 hasil uji autokorelasi dapat diketahui bahwa nilai 

Durbin Watson yang diperoleh sebesar 1,959. Dimana diketahui bahwa nilai dU 

berdasarkan t tabel adalah 1,7438. Sehingga berdasarkan kriteria uji autokorelasi 

dapat dirumuskan sebagai berikut : 

= dU < dw < 4 – dU 

= 1,7438 < 1,959 < 4 – 1,7438 

= 1,7438 < 1,959 < 2,2562 

Berdasarkan perhitungan di atas dapat diketahui bahwa nilai dw sudah sesuai 

dengan ketentuan yang ada yaitu nilai dw lebih besar dari nilai dU, dan nilai dw 

lebih kecil dari 4 – dU. Hal ini sudah sesuai dengan konsep uji autokorelasi yaitu 

dU < dw < 4 – dU yang menandakan bahwa tidak terjadi autokorelasi pada data 

tersebut. 

4.3.5 Ringkasan Uji Asumsi Klasik 

Berikut adalah ringkasan dari uji asumsi klasik yang sudah di uji 

menggunakan aplikasi SPSS 24 : 

Tabel 4.8 Ringkasan Hasil Uji Asumsi Klasik 

No. Jenis Uji Metode Hasil Uji Keterangan 
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1 Uji Normalitas Kolmogrov-

Smirnov 

Asymp. 

Sig. (2-

tailed) 

0,200c,d Data berdistribusi 

normal 

2 Uji 

Multikolinearitas 

VIF & 

Tolerance 

X1 VIF : 1,227 

Tolerance : 

0,815 

Tidak terjadi 

multikolinearitas 

   X2 VIF : 1,108 

Tolerance : 

0,903 

Tidak terjadi 

multikolinearitas 

   X3 VIF : 1,069 

Tolerance : 

0,935 

Tidak terjadi 

multikolinearitas 

   X4 VIF : 1,063 

Tolerance : 

0,941 

Tidak terjadi 

multikolinearitas 

3 Uji 

Heteroskedastisitas 

Uji Glejser Sig. 

X1 

0,236 Tidak terjadi 

heteroskedastisitas 

   Sig. 

X2 

0,415 Tidak terjadi 

heteroskedastisitas 

   Sig. 

X3 

0,667 Tidak terjadi 

heteroskedastisitas 

   Sig. 

X4 

0,376 Tidak terjadi 

heteroskedastisitas 

4 Uji Autokorelasi Durbin 

Watson 

DW 1,959 Tidak terjadi 

autokorelasi 

Sumber : Data Output SPSS 

4.4 ANALISIS REGRESI LINIER BERGANDA 

Analisis regresi linier berganda digunakan untuk menganalisis dampak 

variabel indepeden terhadap variabel dependen. Fokus dalam penelitian ini yaitu 

untuk menguji pengauh financial leverage, liquidity, environmental cost, dan firm 

size terhadap financial performance pada perusahaan sektor energi yang terdaftar 

di BEI pada periode 2021-2023. Berkut ini merupakan hasil analisis yang 

diperoleh dari pemodelan regresi linier berganda dengan menggunakan perangkat 

lunak SPSS versi 24 : 
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Tabel 4.9 Hasil Uji Analisis Regresi Linier Berganda 

Keterangan Unstandardized 

Coefficients 

t Sig. 

B Std. Error 

1 (Constant) -0,158 0,100 -1.583 0,118 

Financial Leverage -0,015 0,004 -3.875 0,000 

Liquidity 0,006 0,003 2.262 0,027 

Environmental Cost -0,013 0,015 -0,910 0,366 

Firm Size 0,008 0,003 2.410 0,018 

Sumber : Data Output SPSS 

Berdasarkan tabel 4.9 hasil uji analisis regresi linier berganda di atas, hasil 

pengolahan data dengan menggunakan bantuan program SPSS maka didapatkan 

model persamaan regresi akhir : 

Y = -0,158 – 0,015 X1 + 0,006 X2 – 0,013 X3 + 0,008 X4 + e 

Keterangan : 

Y : Financial Perfomance 

X1 : Financial Leverage 

X2 : Liquidity 

X3 : Environmental Cost 

X4 : Firm Size 

e : Error 

Kesimpulan yang dapat diambil berdasarkan nilai koefisien regresi dari 

variabel-variabel yang mempengaruhi financial performance (Y), yaitu : 

1. Nilai konstanta sebesar -0,158 dan nilai sig 0,118 (> 5%), artinya bahwa nilai 

konstanta dianggap nol. Hal ini berarti jika semua variabel independent 

(financial leverage, liquidity, environmental cost, dan firm size) dianggap 
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tetap maka besarnya variabel dependen (financial performance) adalah 

sebesar nol. Namun, hal ini tidak memengaruhi validitas model secara 

keseluruhan, selama variabel-variabel independen dalam model menunjukkan 

pengaruh yang signifikan. 

2. Nilai koefisien financial leverage (X1) adalah sebesar -0,015 yang bernilai 

negative dan nilai sig 0,000 (< 5%). Artinya financial leverage berpengaruh 

negative signifikan terhadap financial performance. Hal ini berarti semakin 

besarnya financial leverage yang dimiliki perusahaan maka akan menurunkan 

financial performance perusahaan. 

3. Nilai koefisien liquidity (X2) adalah sebesar 0,006 yang bernilai positif dan 

nilai sig 0,027 (< 5%). Artinya liquidity berpengaruh positif signifikan 

terhadap financial performance. Hal ini berarti semakin besarnya liquidity 

yang dimiliki perusahaan maka akan meningkatkan financial performance 

perusahaan. 

4. Nilai koefisien environmental cost (X3) adalah sebesar -0,013 yang bernilai 

negative dan nilai sig 0,366 (> 5%). Artinya environmental cost tidak 

berpengaruh signifikan terhadap financial performance. Dan untuk nilai 

negative tersebut berarti bahwa semakin besarnya environmental cost yang 

dimiliki perusahaan maka akan menurunkan financial performance 

perusahaan. 

5. Nilai koefisien firm size (X4) adalah sebesar 0,008 yang bernilai positif dan 

nilai sig 0,018 (< 5%). Artinya firm size berpengaruh positif signifikan 

terhadap financial performance. Hal ini berarti semakin besarnya firm size 
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yang dimiliki perusahaan maka akan meningkatkan financial performance 

perusahaan. 

4.5 UJI GOODNESS OF FIT (UJI KELAYAKAN MODEL) 

Uji goodness of fit digunakan untuk menilai seberapa baik suatu model 

statistic sesuai dengan data yang tersedia. Dalam penelitian ini uji fit model terdiri 

dari dua jenis yaitu uji statistic F dan uji koefisien determinasi (R²) yang dapat 

dijelaskan sebagai berikut : 

4.5.1 Uji statistic F 

Uji F digunnakan untuk melihat dan memprediksi pengaruh variabel 

independent terhadap variabel dependen. Ketentuan pada uji F yakni apabila nilai 

Sig F = 0,000 > 0,05 atau 5% maka H0 diterima dan H1 ditolak, sebaliknya jika 

nilai Sig F = 0,000 < 0,05 maka H1 diterima dan H0 ditolak. Dengan ketentuan 

tersebut, maka hasil dari uji statistic F dapat dilihat pada tabel di bawah ini : 

Tabel 4.10 Hasil Uji Statistik F 

Keterangan Sum of 

Squares 

df Mean 

Square 

F Sig. 

1 Regression 0,083 4 0,021 8.172 0,000b 

Residual 0,192 76 0,003   

Total 0,275 80    

Sumber : Data Output SPSS 

Kesimpulan dari tabel 4.10 hasil uji statistic F menunjukkan bahwa statistic 

uji F memperoleh nilai 8,172 dengan nilai signifikansi 0,000. Hasil pengujian 

tersebut menunjukkan bahwa nilai signifikansi lebih kecil dibandingkan dengan 

0,05. Sedangkan untuk nilai F hitung 8,172 > F tabel 2,49. Dengan demikian dapat 
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disimpulkan bahwa financial leverage, liquidity, environmental cost, dan firm size 

secara bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap financial performance 

perusahaan. 

4.5.2 Uji Koefisien Determinasi (R²) 

Uji koefisien determinasi digunakan untuk mengukur sejauh mana variabel 

independent dapat menjelaskan variabel dependen. Nilai koefisien determinasi 

yang tinggi menunjukkan bahwa variabel-variabel bebas yang kita gunakan dalam 

model memberikan kontribusi yang besar dalam memberikan kontribusi yang 

besar dalam menjelaskan perubahan pada variabel terikat. Hasil pengujian ini akan 

ditampilkan dalam bentuk persentase. Adapun hasil dari uji koefisien determinasi 

yaitu : 

Tabel 4.11 Hasil Uji Koefisien Determinasi (R²) 

No. R R 

Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the Estimate 

1 0,548a 0,301 0,264 0,050277 

Sumber : Data Output SPSS 

Hasil yang diperoleh dari perhitungan pada tabel 4.11 menunjukkan bahwa 

nilai Adjusted R Square sebesar  0,264 atau 26,4% yang berarti bahwa kontribusi 

besarnya pengaruh variabel independent (financial leverage, liquidity, 

environmental cost, dan firm size) terhadap variabel dependen (financial 

performance) sebesar 26,4%, sedangkan sisanya sebesar 73,6% dipengaruhi oleh 

variabel lain di luar penelitian. 
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4.6 UJI HIPOTESIS 

Uji hipotesis digunakan untuk mengambil keputusan berdasarkan data, apakah 

hipotesis tersebut diterima atau ditolak. Keputusan inilah yang nantinya bisa 

dijadikan suatu kesimpulan dalam suatu penelitian. 

4.6.1 Uji Statistik t (Uji Parsial) 

Uji statistic t digunakan untuk menguji seberapa jauh pengaruh setiap variabel 

independent secara individual terhadap variabel dependen dan juga menilai apakah 

kedua variabel ini memiliki rata-rata nilai yang sama atau berbeda secara 

signifikan. Variabel independent yang memiliki pengaruh signifikan terhadap 

variabel dependen yaitu yang memiliki nilai signifikan kurang dari 0,05. Berikut 

ini adalah hasil dari uji t (uji parsial) : 

Tabel 4.12 Hasil Uji Statistik t (Uji Parsial) 

Variabel t Sig. Kesimpulan 

Financial Leverage (X1) -3.875 0,000 H₁ diterima 

Liquidity (X2) 2.262 0,027 H₂ diterima 

Environmental Cost (X3) -0,910 0,366 H₃ ditolak 

Firm Size (X4) 2.410 0,018 H₄ diterima 

Sumber : Data Output SPSS 

Berdasarkan tabel 4.12 hasil uji t diatas, maka hasil interpretasinya adalah 

sebagai berikut : 

1. Pengaruh Financial Leverage terhadap Financial Perfomance Perusahaan. 

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis variabel X1 menunjukkan bahwa 

variabel financial leverage secara parsial berpengaruh signifikan terhadap 
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financial performance. Hal ini dapat dilihat dari nilai signifikan pada variabel 

financial leverage yaitu sebesar 0,000 < 0,05, maka dapat disimpulkan jika H0₁ 

ditolak dan Ha₁ diterima. Sehingga hipotesis pertama (H1) yang menyatakan 

bahwa “Financial Leverage berpengaruh negative signifikan terhadap financial 

performance” diterima. 

2. Pengaruh Liquidity terhadap Financial Perfomance Perusahaan. 

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis variabel X2 menunjukkan bahwa 

variabel liquidity secara parsial berpengaruh signifikan terhadap financial 

performance. Hal ini dapat dilihat dari nilai signifikan pada variabel liquidity yaitu 

sebesar 0,027 < 0,05, maka dapat disimpulkan jika H0₂ ditolak dan Ha₂ diterima. 

Sehingga hipotesis kedua (H2) yang menyatakan bahwa “Liquidity berpengaruh 

positif signifikan terhadap financial performance” diterima. 

3. Pengaruh Environmental Cost terhadap Financial Perfomance Perusahaan. 

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis variabel X3 menunjukkan bahwa 

variabel environmental cost secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap 

financial performance. Hal ini dapat dilihat dari nilai signifikan pada variabel 

environmental cost yaitu sebesar 0,366 > 0,05, maka dapat disimpulkan jika H0₃ 

diterima dan Ha₃ ditolak. Sehingga hipotesis ketiga (H3) yang menyatakan bahwa 

“Environmental Cost berpengaruh positif signifikan terhadap financial 

performance” ditolak. Dan berarti bahwa “Environmental Cost tidak berpengaruh 

signifikan terhadap financial performance”. 

4. Pengaruh Firm Size terhadap Financial Perfomance Perusahaan. 
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Berdasarkan hasil pengujian hipotesis variabel X4 menunjukkan bahwa 

variabel firm size secara parsial berpengaruh signifikan terhadap financial 

performance. Hal ini dapat dilihat dari nilai signifikan pada variabel firm size 

yaitu sebesar 0,018 < 0,05, maka dapat disimpulkan jika H0₄ ditolak dan Ha₄ 

diterima. Sehingga hipotesis keempat (H4) yang menyatakan bahwa “Firm Size 

berpengaruh positif signifikan terhadap financial performance” diterima. 

4.7 PEMBAHASAN HASIL PENELITIAN 

Penelitian ini menguji pengaruh dari variabel independent yang terdiri dari 

financial leverage, liquidity, environmental cost, dan firm size terhadap variabel 

dependen yaitu financial performance pada perusahaan sektor energi yang 

terdaftar di BEI pada tahun 2021 – 2023. Setelah dilakukannya analisis dari data 

penelitian, maka dapat disajikan ringkasan hasil penelitian sebagai berikut : 

4.7.1 Pengaruh Financial Leverage terhadap Financial Perfomance 

Hipotesis 1 menyatakan bahwa financial leverage berpengaruh negative 

signifikan terhadap financial performance perusahaan. Berdasarkan hasil 

penggujian, variabel financial leverage secara parsial memiliki pengaruh yang 

signifikan negative terhadap financial performance, yang artinya hipotesis 

diterima. Financial leverage merupakan penilaian sejauh mana bisnis atau investor 

menggunakan uang pinjaman/hutang. Financial leverage juga bisa digunakan 

untuk mengukur ekuitas dan hutang yang digunankan untuk membiayai asset 

perusahaan, sehingga apabila hutang meningkat maka financial leverage 

perusahaan akan meningkat pula. 
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Adanya pengaruh negative pada financial leverage terhadap financial 

performance ini dikarenakan karena tingkat utang yang berlebihan dalam struktur 

modal dapat menjadi penyebab perusahaan akan mengalami kebangkrutan. Karena 

perusahaan dengan tingkat leverage yang tinggi akan lebih mungkin mengalami 

masalah uang tunai, sehingga lebih memungkinkan terjadinya kebangkrutan. Jadi 

pada umumnya, perusahaan dengan tingkat leverage yang tinggi akan dinilai 

rendah dan dapat mengurani kinerja suatu perusahaan. 

4.7.2 Pengaruh Liquidity terhadap Financial Perfomance 

Hipotesis 2 menyatakan bahwa liquidity berpengaruh positif signifikan 

terhadap financial performance perusahaan. Berdasarkan hasil penggujian, 

variabel liquidity secara parsial memiliki pengaruh yang signifikan positif terhadap 

financial performance, yang artinya hipotesis diterima. Likuiditas merupakan 

suatu utang jangka pendek perusahaan yang dapat digunakan untuk menentukan 

kelancaran arus kas pada suatu perusahaan apabila utang jangka pendek tersebut 

dibayarkan secara lancar. 

Adanya pengaruh positif pada variabel liquidity terhadap financial 

performance ini terjadi karena apabila suatu perusahaan memiliki tingkat likuiditas 

tinggi maka perusahaan tersebut dinilai dapat melakukan pembayaran utang jangka 

pendeknya dengan lancar tanpa adanya kendala pada asset perusahaan sehingga 

perusahaan tersebut dapat membayar pajaknya sesuai dengan aturan yang berlaku. 

Jadi semakin likuid suatu perusahaan menunjukkan bahwa perusahaan tersebut 

memiliki kinerja perusahaan yang baik sehingga terhindar dari kemungkinan gagal 

bayar. 
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4.7.3 Pengaruh Environmental Cost terhadap Financial Perfomance 

Hipotesis 3 menyatakan bahwa environmental cost tidak berpengaruh 

signifikan terhadap financial performance perusahaan. Berdasarkan hasil 

pengujian variabel environmental cost secara parsial tidak memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap financial performance, yang artinya hipotesis ditolak. 

Environmental cost merupakan anggaran yang dialokasikan perusahaan untuk 

difokuskan pada pembiayaan pemeliharaan lingkungan sebagai upaya 

meminimalisasi pencemaran lingkungan seperti biaya pencegahan dan biaya 

deteksi lingkungan, slain itu juga untuk mengatasi kerusakan lingkungan.  

Environmental cost tidak berpengaruh terhadap financial performance ini 

dikarenakan biaya yang dikeluarkan perusahaan dianggap sebagai investasi jangka 

panjang yang belum menunjukkan dampak langsung, atau dengan kata lain 

perusahaan yang mampu mengeluarkan biaya untuk kepentingan lingkungan harus 

tetap menjaga operasional berjalan dengan efisien dan menjaga supaya keuntungan 

tidak menurun. Jadi meskipun ada tambahan biaya, hal itu tidak mengganggu 

financial performance secara signifikan. 

4.7.4 Pengaruh Firm Size terhadap Financial Perfomance 

Hipotesis 4 menyatakan bahwa firm size berpengaruh positif signifikan 

terhadap financial performance perusahaan. Berdasarkan hasil penggujian, 

variabel firm size secara parsial memiliki pengaruh yang signifikan positif 

terhadap financial performance, yang artinya hipotesis diterima. Firm size 

merupakan suatu pengukuran skala besar kecilnya suatu perusahaan yang tersaji 

dalam laporan keuangan. Skala pengukuran inilah yang dapat digunakan oleh 
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investor untuk mengambil keputusan apakah nantinya akan melakukan investasi 

pada perusahaan tersebut atau tidak. 

Adanya pengaruh positif pada variabel firm size terhadap financial 

performance ini terjadi karena ukuran perusahaan yang besar akan cenderung 

mempunyai kelebihan dibandingkan dengan ukuran perusahaan yang lebih kecil, 

perusahaan yang besar akan memiliki pengaruh yang besar karena manajemen 

akan membuat laporan keuangan secara cermat untuk dipublikasikan sehingga 

informasi akan lebih terpercaya. Sehingga makin besar ukuran maupun skala suatu 

perusahaan maka akan semakin besar pula keluasaan perusahaan saat memperoleh 

sumber dana yang dapat digunakan untuk tambahan modal pembiayaan aktivitas 

operasional perusahaan yang mampu meningkatkan kinerja suatu perusahaan.
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BAB V 

PENUTUP 

5.1 KESIMPULAN 

Berdasarkan analisa dari hasil penelitian yang dilakukan pada perusahaan 

sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2021-2023 

mengenai pengaruh financial leverage, liquidity, environmental cost, dan firm size 

terhadap financial performance dengan total 108 data yang menjadi sampel 

penelitian dan data yang dapat diolah dalam penelitian sebanyak 81 data. Data 

tersebut diolah menggunakan aplikasi SPSS versi 24. Berdasarkan pembahasan 

yang sudah dipaparkan sebelumnya, maka dapat ditarik kesimpulan diantaranya : 

1. Financial leverage terbukti berpengaruh negative dan  signifikan terhadap 

financial performance. Dengan kata lain hipotesis pertama dalam penelitian in 

diiterima. Hal ini menunukkan bahwa perusahaan dengan tingkat leverage 

yang tinggi akan lebih mungkin mengalami masalah uang tunai, sehingga 

lebih memungkinkan terjadinya kebangkrutan. Jadi pada umumnya, 

perusahaan dengan tingkat leverage yang tinggi akan dinilai rendah dan dapat 

mengurani kinerja suatu perusahaan. Oleh karena itu diketahui bahwa 

financial leverage dapat berpengaruh negative secara langsung terhadap 

financial performance. 

2. Liquidity terbukti berpengaruh positif dan signifikan terhadap financial 

performance. Dengan kata lain hipotesis kedua dalam penelitian ini di terima. 

Apabila suatu perusahaan memiliki tingkat likuiditas tinggi maka perusahaan 
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tersebut dinilai dapat melakukan pembayaran utang jangka pendeknya dengan 

lancar tanpa adanya kendala pada asset perusahaan sehingga perusahaan 

tersebut dapat membayar pajaknya sesuai dengan aturan yang berlaku. Jadi 

semakin likuid suatu perusahaan menunjukkan bahwa perusahaan tersebut 

memiliki kinerja perusahaan yang baik sehingga terhindar dari kemungkinan 

gagal bayar. Oleh karena itu diketahui bahwa liquidity dapat berpengaruh 

positif secara langsung terhadap financial performance. 

3. Environmental cost terbukti tidak berpengaruh signifikan terhadap financial 

performance. Dengan kata lain hipotesis ketiga dalam penelitian ini di tolak. 

Biaya lingkungan yang dikeluarkan perusahaan dianggap sebagai investasi 

jangka panjang yang belum menunjukkan dampak langsung terhadap financial 

performance perusahaan, karena environmental cost ini tidak dapat langsung 

dirasakan manfaatnya, sehingga adanya tambahan biaya ini tidak 

mempengaruhi secara langsung financial performance suatu perusahaan. 

4. Firm size terbukti berpengaruh positif dan signifikan terhadap financial 

performance. Dengan kata lain hipotesis keempat dalam penelitian ini di 

terima. Ukuran perusahaan yang besar akan cenderung mempunyai kelebihan 

dibandingkan dengan ukuran perusahaan yang lebih kecil, perusahaan yang 

besar akan memiliki pengaruh yang besar, sehingga makin besar ukuran 

maupun skala suatu perusahaan maka akan semakin besar pula keluasaan 

perusahaan saat memperoleh sumber dana yang dapat digunakan untuk 

tambahan modal pembiayaan aktivitas operasional perusahaan yang mampu 

meningkatkan kinerja suatu perusahaan. 
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5.2 IMPLIKASI 

Berdasarkan pembahasan dan hasil penelitian, terdapat beberapa implikasi 

yang dapat diambil dalam penelitian ini diantaranya sebagai berikut : 

1. Implikasi Teoritis 

Bagi akademisi penelitian ini dapat dijadikan tambahan referensi, wawasan, 

dan pengetahuan sehingga dapat meningkat pemahaman teoritis mengenai 

financial performance perusahaan yang ada di Indonesia. Selain itu juga penelitian 

ini dapat digunakan untuk dasar mengembangkan ilmu pengetahuan khususnya 

dalam bidang akuntansi. 

2. Implikasi Praktisi 

Bagi praktisi penelitian ini dapat menambah informasi, rekomendasi dan 

referensi kepada perusahaan di Indonesia untuk dapat meningkatkan financial 

performance supaya perusahaan nantinya di anggap baik dan dapat mendapatkan 

keuntungan yang tinggi. Bagi pemerintah, penelitian ini dapat dijadikan sebagai 

dasar untuk menentukan kebijakan yang bermanfaat bagi perusahaan tentang 

financial performance perusahaan yang kompleks. Selain itu juga, bagi penelitian 

selanjutnya penelitian ini dapat memberikan informasi dan referensi bagi 

penelitian di masa yang akan datang berdasarkan penemuan serta kelemahan yang 

mungkin terdapat pada penelitian ini. 

5.3 KETERBATASAN PENELITIAN 

Penulis menyadari bahwa penelitian ini masih memiliki beberapa keterbatasan 

yaitu : 
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1. Terdapat beberapa website perusahaan yang tidak dapat diakses sehingga 

penulis kesulitan untuk memperoleh data. 

2. Terdapat beberapa perusahaan yang hanya menyajikan laporan keuangan, 

annual report dan sustainability report pada tahun – tahun tertentu saja, 

sehingga tidak semua tahun bisa diakses datanya. 

3. Terdapat beberapa perusahaan yang tidak menyampaikan biaya CSR, sehingga 

penulis kesulitas untuk memperoleh data. 

4. Dan ada beberapa perusahaan yang mengganti nama perusahaan, sehingga 

menyulitkan penulis untuk mencari data perusahaan. 
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