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Green Innovation, Originalitas/Novelty: Kebaruan penelitian ini terletak pada objek penelitian (sektor energi Indonesia),
Enviromental Disclosure, model integratif tiga variabel keberlanjutan, serta temuan empiris yang membedakan peran inovasi proses

dan produk hijau terhadap kinerja keuangan.

Hasil Penelitian: Penelitian ini menunjukkan bahwa Green Process Innovation dan Environmental
Disclosure berpengaruh positif signifikan terhadap ROA, sedangkan Green Product Innovation tidak
berpengaruh signifikan karena manfaatnya bersifat jangka panjang pada sektor energi.

Implikasi: Perusahaan energi perlu memfokuskan strategi keberlanjutan pada efisiensi proses
dan keterbukaan lingkungan karena keduanya terbukti meningkatkan kinerja keuangan,
sementara inovasi produk hijau lebih tepat diposisikan sebagai strategi jangka panjang. Dan juga
secara teoritis, penelitian ini memperkuat perspektif NRBV dengan menunjukan bahwa tidak
seluruh bentuk inovasi hijau memberikan dampak finansial secara langsung, dan juga
menegaskan pentingnya perbedaan anatara inovasi proses dan produk dalam menjelaskan
kinerja keuangan perusahaan.

Financial Performance,
Energy Sector.

Research Objectives: This study aims to examine the effects of Green Product Innovation, Green Process
Innovation, and Environmental Disclosure on the financial performance of energy companies in Indonesia.
Research Method: This study employs a quantitative approach. The population consists of energy
companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) during the 2022—2024 period. The sample was
selected using a purposive sampling technique based on specific criteria, resulting in 66 observations. The
study uses secondary data obtained from the sustainability reports and annual reports of energy companies
officially published by the IDX. The data were then analyzed using IBM SPSS version 27.
Originality/Novelty: The novelty of this study lies in its research focus on the Indonesian energy sector,
the integrative model of three sustainability variables, and the empirical findings that distinguish the roles
of green process innovation and green product innovation in influencing financial performance.
Research Results: This study shows that Green Process Innovation and Environmental Disclosure have
a positive and significant effect on ROA, while Green Product Innovation has no significant effect because
its benefits are long-term in nature within the energy sector
Implications: Energy companies should focus their sustainability strategies on process efficiency and
environmental disclosure, as both have been shown to enhance financial performance, while green product
innovation is more appropriately positioned as a long-term strategy. From a theoretical perspective, this
study strengthens the Natural Resource-Based View (NRBV) by demonstrating that not all forms of green
innovation generate immediate financial benefits and by emphasizing the importance of distinguishing
between process and product innovations in explaining firms’ financial performance.
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Pendahuluan

Selama beberapa tahun terakhir, sector energi menghadapi tantangan utama yaitu ketegangan
antara tuntuntan pencapaian kinerja keuangan dan tekanan keberlanjutkan lingkungan. Seiring
meningkatnya tekanan global terkait penguragan emisi dan peralihan menuju sumber energi yang lebih
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ramah lingkungan. Di Indonesia, sector energi memiliki peran strategis dalam perekonomian nasional,
namun juga dikenal sebagai industry yang padat asset, padat emisi, dan berada dibawah pengawasan
regulasi lingkungan yang ketat. Kondisi ini menempatkan perusahaan energi pada posisi yang kompleks,
karena di satu sisi dituntut untuk menjaga profitabilias dan stabilitas keuangan untuk menopang
investasi berskala besar, sementara di sisi lain menghadapi tekanan untuk mengimplementasikan praktik
keberlanjutan lingkungan yang sering kali memerlukan biaya awal yang tinggi dan belum tentu
memberikan manfaat finansial dalam jangka pendek.

Dalam praktiknya, Sebagian besar perushaan energi masih menjadikan pencapaian laba dan
Return on Asset (ROA) sebagai indicator utama kinerja keuangan. ROA menunjukan kemampuan
organisasi dalam memperoleh laba secara efektif dengan memanfaatkan asset yang dimiliki (Xie et al.,
2019a). Namun, fokus berlebihan perusahaan terhadap profitabilitas sering kali mengabaikan dampak
lingkungan yang ditimbulkan dari aktivitas operasional seperti emisi karbon, limbah industri, dan
pencemaran udara. Kinerja keuangan perusahaan energi di Indonesia sangat dipengaruhi oleh fluktuasi
harga komoditas global, kebijakan transisi energi, serta penerapan inovasi berkelanjutan. Berdasarkan
laporan BEI periode 2022-2024, perusahaan batu bara seperti Adaro Energy dan Bukit Asam mencatat
peningkatan laba karena tingginya permintaan ekspor, sementara perusahaan minyak dan gas seperti
Medco Energi menghadapi tekanan biaya dan volatilitas harga minyak. Sementara itu, perusahaan yang
mulai beralih ke energi terbarukan seperti Pertamina Geothermal Energy menunjukkan perbaikan
terhadap rasio keuangan, khususnya Return on Assets, melalui efisiensi operasional serta diversifikasi
sumber pendapatan. Fakta ini menunjukan bahwa inovasi hijau dan strategi keberlanjutan berperan
penting dalam memperkuat stabilitas keuangan serta daya saing perusahaan energi di tengah tuntutan
transisi menuju ekonomi rendah karbon.

Sektor energi dikenal sebagai penyumbang emisi karbon dan limbah terbesar dibandingkan
sektor lainnya. Berdasarkan Statistik Lingkungan Hidup Tahun 2024, jumlah perusahaan pada sektor
pertambangan, energi, dan migas yang menghasilkan limbah (B3) yang mengalami peningkatan dari
1.149 perusahaan pada 2021 menjadi 1.362 perusahaan pada 2023. Volume limbah B3 yang dihasilkan
mencapai 60,13 juta ton pada 2022 dan hanya sedikit menurun menjadi 58,52 juta ton pada 2023.
Penurunan sekitar 8% tersebut mencerminkan adanya tantangan dalam implementasi pengelolaan
limbah yang optimal. Oleh sebab itu, dibutuhkan startegi yang tidak hanya menekankan pada
pengelolaan limbah, tetapi juga mengarah pada pengurangan limbah sejak dari sumbernya melalui
penerapan teknologi serta proses produksi yang lebih ramah lingkungan. Meskipun sudah banyak entitas
usaha menanggulangi limbah - limbah yang dihasilkan tetapi volume limbah tetap tinggi dan sangat
berpotensi mencemari lingkungan jika tidak diimbangi dengan strategi pengurangan sumber limbah.
Inovasi proses hijau merupakan penerapan proses dan produk yang berwawasan lingkungan dalam
proses produksi barang dan jasa, dengan tetap memperhatikan kelestarian lingkungan serta tidak
menimbulkan dampak buruk bagi masyarakat (D. Zhang et al., 2019). Inovasi Hijau adalah pendekatan
penting bagi perusahaan energi agar dapat menekan dampak lingkungan sekaligus dalam menjaga
efisiensi operasional. Konsep green innovation merujuk pada upaya perusahaan dalam memasukkan
aspek kepedulian lingkungan ke dalam perancangan produk, proses operasional, dan penggunaan
teknologi, dengan tujuan menekan dampak negatif terhadap ekosistem. Green innovation tidak hanya
bertujuan untuk meningkatkan kinerja perusahaan, tetapi juga diarahkan pada pengurangan dampak
negatif terhadap lingkungan dan masyarakat, sekaligus memperkuat prospek daya saing perusahaan
(Sari et al., 2020)

Untuk menjawab tantangan tersebut, konsep green innovation menjadi pendekatan penting bagi
perusahaan energi dalam mengintegrasikan kepedulian lingkungan ke dalam desain produk, proses, dan
teknologi. Green innovation bertujuan tidak hanya untuk meningkatkan efisiensi dan profitabilitas
perusahaan, serta untuk meminimalkan pengaruh buruk pada ekosistem (Wati, 2025). Inovasi produk
hijau merupakan bentuk pengembangan output yang memiliki manfaat untuk meminimalkan efek
merugikan untuk alam, menambah manfaat pengunaan komponen dan energi, serta mengurangi tingkat
pencemaran yang dihasilkan oleh aktivitas perusahaan (Dangelico & Pujari, 2010). Inovasi proses hijau
(green process innovation) menitikberatkan pada penerapan proses produksi yang lebih ramah
lingkungan serta efisien dalam penggunaan sumber daya(Xie et al., 2019b). Kedua jenis inovasi ini saling
melengkapi dalam membentuk strategi keberlanjutan yang komprehensif.

Studi-studi terdahulu menghasilkan temuan yang beragam mengani hubungan inovasi hijau
dengan kinerja keuangan. Temuan (Venita, n.d.) sektor consumer non-cyclical di Indonesia menemukan
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bahwa Inovasi Proses Hijau memberikan pengaruh positif terhadap kinerja keuangan, sedangkan Inovasi
Produk hijau tidak menunjukan pengaruh signifikan. Temuan penelitain ini mendukung hasil penelitian
dari (Xie et al., 2019a) di China yang mengungkapkan bahwa inovasi proses hijau dapat meningkatkan
efisiensi sumber daya dan produktivitas perusahaan, sehingga berkontribusi terhadap profitabilitas.
Namun, penelitian (Ji et al., 2024) menunjukkan perbedaan hasil penelitian, di mana innovasi proses hijau
memberikan pengaruh negatif terhadap kinerja finansial karena tingginya biaya investasi awal serta
lamanya waktu pengembalian modal.Selain itu, penelitian yang dilakukan oleh (Fauzi Asila, n.d.) pada
sektor manufaktur juga mengungkapkan hal yang sama bahwa inovasi produk hijau dan environmental
disclosure menyatakan pengaruh positif pada ROA.

Temuan ini menjelaskan bahwa transparansi informasi lingkungan mampu memperjelas
keterkaitan antara inovasi hijau dan kinerja finansial , karena dapat meningkatan kepercayaan pihak
eksternal seperti investor, legitimais public, dan masyarakat. Meskipun demikian, sebagian besar
penelitian terdahulu masih meneliti inovasi hijau dan transparansi lingkungan pada berbagai sektor
industri secara umum, sehingga pemahaman mengenai bagaimana mekanisme tersebut bekerja secara
spesifik pada sektor energi masih terbatas. Keterbatasan ini menjadi penting mengingat sektor energi
memiliki karakteristik yang unik sebagai industri yang padat aset, padat emisi, serta berada di bawah
pengawasan regulasi lingkungan yang ketat, yang berpotensi memengaruhi efektivitas inovasi hijau dan
keterbukaan lingkungan terhadap kinerja keuangan perusahaan. Oleh karena itu, perbedaan hasil
penelitian tersebut mengambarkan bahwa pengaruh inovasi hijau terhadap kinerja keuangan berbeda-
beda, tergantung pada sektor industri, tingkat komitmen perusahaan terhadap lingkungan, serta
efektivitas penerapan strategi keberlanjutan yang diterapkan. Atas dasar itu, penelitian ini perlu untuk
dijalankan pada sektor energi di Indonesia, yang memiliki karakteristik berbeda dengan sektor
manufaktur maupun consumer non-cyclical, guna memperoleh bukti empiris baru tentang bagaimana
green innovation dan environmental disclosure mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan.

Salah satu teori yang mendukung hubungan ini adalah Natural Resource-Based View (NRBV)
oleh (Hart & Dowell, 2011), yang menyebutkan bahwa kompetensi perusahaan dalam mengelola sumber
daya alam yang berorientasi keberlanjutan, hal ini dapat menjadi keunggulan yang bernilai dan tidak
muadah ditiru oleh perusahaan lain. Sementara itu, Teori Legitimasi yang ditemukan oleh (Suchman,
1995) menyatakan bahwa perusahaan berusaha mendapatkan penerimaan dari masyarakat dengan
menyesuiakan kegiatan operasionalnya agar sejalan dengan nilai serta harapan public, salah satunya
pengungkapan informasi lingkungan. Penerapan teori Natural Resource-Based View (NRBV) dan
Legitimacy Theory memberikan manfaat strategis bagi perusahaan baik didalam perusahaan maupun
diluar perusahaan. Secara internal, NRBV menekankan pentingnya pengelolaan sumber daya secara
berkelanjutan melalui pengembangan green innovation yang meningkatkan efisiensi, produktivitas, dan
keunggulan kompetitif untuk jangka panjang. Sementara secara eksternal, Legitimacy Theory
menjelaskan bahwa environmental disclosure berfungsi sebagai bentuk transparansi perusahaan kepada
pemangku kepentingan, yang dapat memperkuat kepercayaan publik, meningkatkan reputasi, serta
mendorong profitabilitas. Dengan demikian, sinergi antara inovasi hijau dan pengungkapan lingkungan
tidak hanya mendukung keberlanjutan, tetapi juga menciptakan nilai ekonomi dan sosial bagi
perusahaan energi di Indonesia.

Penelitian terdahulu umumnya hanya menyoroti sebagian aspek inovasi hijau, seperti green
technology innovation atau green product innovation, dan belum mengaitkannya secara menyeluruh
dengan environmental disclosure serta kinerja keuangan, khususnya pada sektor energi di Indonesia.
Keterbatasan penelitian sebelumnya menyebabkan belum adanya pemahaman empiris yang menyeluruh
mengenai bagaimana berbagai startegi keberlanjutan dapat bekerja secara bersamaan dalam
memengaruhi kinerja keunagan perushaan energi. Oleh karena itu, penelitian ini dilakukan dengan
mengintegrasikan inovasi produk hijau, inovasi proses hijau, dan environmental disclosure ke dalam satu
model analisis untuk mengkaji pengaruhnya terhadap kinerja keuangan perusahaan sektor energi di
Indonesia. Kebaruan penelitian ini terletak pada pengujian simultan inovasi produk hijau, inovasi proses
hijau, dan environmental disclosure dalam satu kerangka teoretis yang mengombinasikan Natural
Resource-Based View (NRBV) dan Legitimacy Theory. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis
pengaruh ketiga strategi keberlanjutan tersebut terhadap kinerja keuangan perusahaan sektor energi di
Indonesia yang memiliki karakteristik padat aset, padat emisi, dan sangat regulatif. Secara konseptual,
penelitian ini berkontribusi pada pengembangan literatur keberlanjutan dengan memperjelas peran
inovasi hijau dan keterbukaan informasi lingkungan dalam menjelaskan kinerja keuangan perusahaan.
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Secara praktis, hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi acuan bagi manajemen perusahaan energi
dalam merumuskan strategi keberlanjutan yang lebih efektif serta memberikan masukan bagi regulator
dalam mendukung agenda transisi energi yang berkelanjutan.

Pengembangan Hipotesis
H1: Green Product Innovation berpengaruh positif terhadap Kinerja Keuangan perusahaan.

Inovasi Produk Hijau (GPI) merupakan pengembangan produk ramah lingkungan yang
memiliki tujuan untuk mengurangi dampak lingkungan dan juga meningkatkan nilai ekonomi produk.
Berdasarkan teori NRBV, GPI berpotensi untuk menciptakan keunggulan melalui diferensiasi produk,
peningkatan reputasi perusahaan dan respons terhadap preferensi pasar yang semakin berorientasi pada
keberlanjutan. Secara mekanisme, inovasi produk hijau mampu meningkatan kinerja keuangan melalui
oerluasan pangsa pasar dan peningkatan daya saing perusahaan.

Secara empiris, penelitian (Xie et al., 2019b) menunjukan bahwa Green Product Innovation (GPI)
memberikan dampak positif terhadap meningkatnya kinerja finansial perusahaan. (Venita, n.d.)
menegaskan bahwa inovasi proses ramah lingkungan mendorong peningkatan ROA melalui
penghematan biaya. Namun, Sebagian besar bukti empiris tersbeut masih didominasi oleh sector
manufaktur. Berbeda dengan sector lainnya, perusahaan energi mengadapi kebutuhan investasi
teknologi yang besar, periode pengembalian yang lebih panjang, serta tekanan regulasi dan agenda
transisi energi, Oleh karena itu, pengujian pengaruh Green Produk Innovation terhadap kinerja keuangan
pada sector energi menjadi penting untuk memberikan bukti empiris yang Ibeih kontekstual.

H2 : Green Process Innovation berpengaruh positif terhadap Kinerja Keuangan perusahaan.

Inovasi Proses Hijau berfokus dengan efisiensi proses produksi, pengurangan limbah, dan
penggunaan energi yang lebih hemat. Berdasarkan NRBYV, efisiensi ini mengarah pada penghematan
biaya operasional dan peningkatan profitabilitas dan kinerja keunagan. Penelitian (Xie et al., 2019b) dan
(Xie et al., 2022) menunjukkan bahwa green process innovation meningkatkan efisiensi produksi dan
berpengaruh positif signifikan terhadap ROA melalui pengningkatan efesiensi dan penurunan biaya
produksi. Penelitaian yang dilakukan (Venita, n.d.) juga menemukan hasil yang sama. Namun sebgaian
besar penelitain didominasi oleh sector manufaktur, pada sector energi, yang memiliki intensitas energi
dan biaya operasional tinggi serta tekanan regulasi lingkungan yang kuat, green proses innovation
menjadi strategi yang sangat relevan untuk menungkatkan kinerja keuangan.

H3 : Environmental Disclosure berpengaruh positif terhadap Kinerja Keuangan perusahaan.
Berdasarkan Legitimacy Theory, environmental disclosure merupakan sarana bagi perusahaan
untuk memperoleh legitimasi sosial melalui keterbukaan terhadap aktivitas dan dampak lingkungannya.
Keterbukaan ini membangun kepercayaan publik, meningkatkan reputasi, serta menarik investor yang
peduli pada prinsip keberlanjutan.
Secara mekanisme, pengungkapan lingkungan yang lebih luas dapat menurunkan persepsi risiko
perusahaan, memperkuat hubungan dengan pemangku kepentingan, serta meningkatkan kepercayaan
investor, yang pada akhirnya berdampak positif terhadap kinerja keuangan. Penelitian (Qiu et al., 2016)
menemukan bahwa pengungkapan informasi lingkungan dan sosial berhubungan dengan kinerja
finansial perusahaan secara global.Hasil ini diperkuat oleh (Wahyuningrum et al., 2021) dan (Pertiwi &
Januarti, 2025)yang meneliti 76 perusahaan manufaktur Indonesia dan menemukan bahwa keterbukaan
informasi lingkungan meningkatkan kepercayaan publik serta mendukung profitabilitas. Namun,
sebagian besar penelitian terdahulu masih berfokus pada sektor manufaktur. Pada sektor energi, yang
memiliki dampak lingkungan tinggi serta berada di bawah pengawasan publik dan regulasi yang ketat,
environmental disclosure menjadi semakin penting sebagai alat legitimasi dan pengurangan risiko. Oleh
karena itu, pengujian pengaruh environmental disclosure terhadap kinerja keuangan pada sektor energi
perlu dilakukan untuk memberikan bukti empiris yang lebih kontekstual.

Metode Penelitian

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif untuk menganalisis Pengaruh Green Product
Innovation, Green Process Innovation, dan Environmental Disclosure terhadap kinerja keuangan
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perusahaan yang diukur dengan Return on Assets (ROA) (Sugiyono, 2018). ROA dipilih sebagai indicator
kinerja keuangan karena mampu mencerminkan efektivitas perusahaan dalam menghasilkan laba dari
total aset yang dikelola. Penggunaan ROA dinilai relevan untuk sektor energi yang memiliki karakteristik
padat modal, karena indikator ini menunjukkan sejauh mana aset berbiaya besar yang dimiliki
perusahaan dapat dimanfaatkan secara efisien untuk menghasilkan keuntungan. Subjek penelitian
adalah perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2022-2024.
Data yang digunakan merupakan data sekunder yang diperoleh dari laporan tahunan dan laporan
keberlanjutan perusahaan. Sampel ditentukan menggunakan purposive sampling dengan kriteria
perusahaan terdaftar secara konsisten selama periode penelitian dan memiliki data yang lengkap.
Pengumpulan data dilakukan melalui metode dokumentasi. Pemilihan sampel dilakukan menggunakan
teknik purposive sampling berdasarkan kriteria tertentu. Proses seleksi sampel penelitian disajikan pada
Gambear 2.
Tabel 1. Karakteristik Sampel

Kriteria Sampel N
Perusahaan energy yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2022~ 2024 91
Perusahaan tidak menerbitkan laporan tahunan secara lengkap pada periode 2022-2024 (20)

Perusahaan yang selama periode 2022-2024 tidak menyediakan data secara lengkap terkait | (47)
variabel penelitian

Jumlah perusahaan energi yang memenuhi kriteria penelitian 24
Tahun Penelitian (2022-2024) 3

Jumlah sampek (X3) 72
Outler data (6)
Total Observasi 66

Sumber: Olahan Peneliti (2025)

Berdasarkan proses seleksi tersebut, diperoleh 24 perusahaan energi yang memenuhi kriteria
penelitian. Dengan periode pengamatan selama tiga tahun (2022-2024), total observasi awal berjumlah
72, dan setelah penghapusan data outlier sebanyak 6 observasi, karena memiliki nilai ekstrem yang
berpotensi mengganggu normalitas data dan memengaruhi kestabilan hasil estimasi regresi. Dengan
demikian, jumlah observasi akhir yang digunakan dalam analisis adalah 66 observasi. Analisis data
menggunakan regresi linier berganda yang diawali dengan statistik deskriptifdan uji asumsi klasik,
kemudian dilanjutkan dengan uji hipotesis melalui uji t, uji F, dan koefisien determinasi (R?) untuk
mengetahui pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen.

Tabel 2 Korelasi Antar Variabel

No | Variabel Indikator Sumber Rujukan

berdasarkan tingkat pengungkapan
perusahaan  terkait = pengembangan
produk ramah lingkungan dan upaya
pengurangan  dampak  lingkungan
produk sebagaimana dilaporkan dalam
laporan tahunan dan laporan
keberlanjutan. Pengukuran dilakukan
menggunakan indeks pengungkapan,
yaitu dengan membandingkan jumlah
item GPI yang diungkapkan perusahaan
terhadap total item yang seharusnya
diungkapkan.

1 Green product Innovation | Green  Product  Innovation  diukur | (Duque-Grisales et al., 2020)
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GPI = Number of GPI disclosed
Total items to be disclosed

berdasarkan pengungkapan perusahaan
terkait pengurangan limbah dan emisi,
efisiensi penggunaan energi dan sumber
daya, penerapan teknologi ramah
lingkungan, serta pengelolaan limbah
dalam proses operasional perusahaan
sebagaimana tercantum dalam laporan
tahunan dan laporan keberlanjutan
perusahaan.

GPI= Number of GPI disclosed

Total items to be disclosed

2 Green Process Innovation | Green Process Innovation diukur | (Duque-Grisales et al., 2020)

3 Enviromental Disclosure | Environmental Disclosure diukur | (Deswanto & Siregar, 2018)
menggunakan indeks pengungkapan
berdasarkan GRI 300 (Environmental
Topics) yang meliputi material, energi,
air, emisi, dan limbah. Pengukuran
dilakukan melalui content analysis
terhadap laporan tahunan dan laporan
keberlanjutan =~ perusahaan  dengan
pemberian skor.

ED= Total item GRI yang diamati

Jumlah item GRI yang diungkapkan

Sumber: Olahan Peneliti (2025

Hasil dan Pembahasan

Uji Normalitas
Uji normalitas dilakukan menggunakan metode Kolmogorov-Smirnov. Hasil pengujian
menunjukkan nilai Asymp. Sig. sebesar 0,200, yang mengindikasikan bahwa residual model regresi
berdistribusi normal. Dengan demikian, model regresi telah memenuhi asumsi normalitas.
Tabel 3 Hasil Uji Normalitas

Unstandardized
Residual
Asymp. Sig (2- ,2004
tailed)

Sumber: Data diolah peneliti, Output SPSS versi 27

Berdasarkan hasil uji normalitas Kolmogorov-Smirnov diperoleh nilai Asymp. Sig (2-tailed)
sebesar 0,200, lebih besar dari 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa data residual berdistribusi
normal.

Uji Multikolinearitas
Uji multikolinearitas dalam penelitian ini dilakukan dengan melihat nilai Variance Inflation
Factor (VIF) dan tolerance. Menurut Wiyono (2020: 162), suatu model regresi dinyatakan bebas dari
multikolinearitas apabila nilai tolerance lebih besar dari 0,10 atau setara dengan nilai VIF kurang dari 10.
Adapun hasil pengujian multikolinearitas dalam penelitian ini disajikan sebagai berikut
Tabel 4 Hasil Uji Multikolineartitas
Model Collinearity Statistics
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Tolerance VIF
ED ,900 1,112
Product ,622 1,608
Procecs ,678 1,475

Sumber: Data diolah peneliti, Output SPSS versi 27

Berdasarkan hasil uji multikolinearitas, seluruh variabel independen dalam model penelitian ini
menunjukkan tingkat hubungan yang masih dapat diterima satu sama lain. Hal ini mengindikasikan
bahwa masing-masing variabel, yaitu ED, Product, dan Process, memberikan kontribusi informasi yang
relatif berbeda dalam menjelaskan variabel dependen. Dengan demikian, model regresi yang digunakan
layak untuk dianalisis lebih lanjut karena tidak terdapat permasalahan multikolinearitas yang dapat
mengganggu ketepatan estimasi koefisien regresi.

Uji Heteroskedastisitas
Uji heteroskedastisitas dalam penelitian ini dilakukan menggunakan uji Glesjer. Menurut
Wiyono (2020: 165-166), suatu model regresi dinyatakan tidak mengalami heteroskedastisitas apabila
nilai signifikansi lebih besar dari 0,05. Hasil pengujian heteroskedastisitas melalui uji Glesjer dalam
penelitian ini disajikan sebagai berikut:
Tabel 5 Hasil Uji Heteroskedastisitas

Sig.
Model ,458P

Sumber: Data diolah peneliti, Output SPSS versi 27

Hasil uji heteroskedastisitas menunjukkan bahwa model regresi memiliki varians residual yang
stabil. Hal ini mengindikasikan bahwa hubungan antara variabel independen dan variabel dependen
dapat diestimasi secara konsisten, sehingga model regresi yang digunakan layak untuk analisis lanjutan
dan pengujian hipotesis.

Uji Autokorelasi
Uji autokorelasi dalam penelitian ini dilakukan menggunakan statistik Durbin-Watson. Uiji
autokorelasi dalam penelitian ini dilakukan menggunakan statistik Durbin-Watson (DW). Secara umum,
model regresi dinyatakan tidak mengalami autokorelasi apabila nilai Durbin-Watson berada di sekitar
angka 2 dan masih berada dalam rentang yang dapat diterima. Hasil uji autokorelasi dalam penelitian ini
sebagai berikut:
Tabel 6 Hasil Uji Autokoleasi

Model R R.Squeare = Adjusted R  Std. Error of the Durbin- Watson
Squuare Estimate
1 Alla 169 ,129 ,07166 1,754

Sumber: Data diolah peneliti, Output SPSS versi 27

Berdasarkan hasil pengujian, nilai Durbin-Watson yang diperoleh menunjukkan bahwa model
regresi berada dalam kondisi yang baik. Hal ini mengindikasikan bahwa tidak terdapat autokorelasi
dalam model regresi, sehingga model telah memenuhi asumsi klasik dan layak digunakan untuk analisis
selanjutnya.

Uji Analisis Regresi
Analisis regresi linier berganda digunakan untuk mengetahui arah dan besarnya pengaruh
variabel ED, Product, dan Process terhadap variabel dependen. Hasil analisis regresi disajikan sebgagai
berikut:
Tabel 7 Hasil Uji Analisis Regresi

Model Unstandardized Coefficients
B Std. Error

ED .097 ,032

Product -,047 ,034
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Procecs ,098 ,037
Sumber: Data diolah peneliti, Output SPSS versi 27
Berdasarkan Tabel 7, diperoleh persamaan regresi linear berganda sebagai berikut:
Y =0,097X; — 0,047X; + 0,098X3
Keterangan:
X1=ED
Xo=Product
X3= Process

Berdasarkan hasil analisis, variabel ED dan Process menunjukkan pengaruh positif terhadap
variabel dependen, sedangkan variabel Product menunjukkan pengaruh negatif. Temuan ini
mengindikasikan bahwa peningkatan pada aspek ED dan Process cenderung diikuti oleh peningkatan
variabel dependen, sementara peningkatan pada Product justru menunjukkan arah hubungan yang
berlawanan.

Secara keseluruhan, hasil regresi menunjukkan bahwa masing-masing variabel independen
memiliki arah pengaruh yang berbeda terhadap variabel dependen. Hal ini menunjukkan bahwa
kontribusi ED dan Process lebih sejalan dengan tujuan penelitian, dibandingkan variabel Product yang
menunjukkan kecenderungan pengaruh negatif dalam model penelitian ini.

Uji Kelayakan Model (Uji F)
Uiji kelayakan model digunakan untuk mengetahui apakah variabel independen dalam penelitian
ini secara bersama-sama mampu menjelaskan variabel dependen. Adapun hasil pengujian kelayakan

model melalui uji F dalam penelitian ini disajikan sebagai berikut:
Tabel 8 Hasil Uji Kelayakan Model

Model Sum of df Mean Square F Sig
Squares
1 Regression ,006 3 ,002 ,831 ,482b
Residual ,140 63 ,002
Total ,145 66

Sumber: Data diolah peneliti, Output SPSS versi 27

Berdasarkan hasil uji kelayakan model, dapat diketahui bahwa model regresi yang digunakan
belum menunjukkan kemampuan yang kuat dalam menjelaskan variabel dependen secara simultan. Hal
ini mengindikasikan bahwa variabel ED, Product, dan Process secara bersama-sama belum memberikan
kontribusi yang signifikan terhadap variabel dependen dalam model penelitian ini. Dengan demikian,
hubungan antara variabel independen dan variabel dependen masih relatif lemah jika dilihat secara
keseluruhan.

Uji Hipotesis (Uji t)
Uiji t digunakan untuk mengetahui pengaruh masing-masing variabel independen secara parsial terhadap
variabel dependen. Menurut Wiyono (2020: 234), pengujian ini dilakukan dengan menggunakan tingkat
signifikansi sebesar 0,05 (a = 5%). Adapun hasil pengujian hipotesis melalui uji t dalam penelitian ini
disajikan sebagai berikut:

Tabel 10 Hasil Uji Hipotesis

Model t Sig
1  (Constanat) -,065 ,948
ED 2,551 ,013
Product -1,375 174
Process 2,639 .010

Sumber: Data diolah peneliti, Output SPSS versi 27

Hasil pengujian menunjukkan bahwa Environmental Disclosure dan Green Process Innovation
memiliki peran penting dalam meningkatkan kinerja keuangan perusahaan energi, sedangkan Green
Product Innovation belum menunjukkanadanya pengaruh.

Environmental Disclosure terbukti berkontribusi positif terhadap kinerja keuangan. Temuan ini
mengindikasikan bahwa semakin terbuka perusahaan dalam mengungkapkan informasi lingkungan,
semakin tinggi tingkat kepercayaan investor dan legitimasi publik yang diperoleh perusahaan.
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Kepercayaan tersebut mendorong peningkatan kinerja aset perusahaan, sehingga berdampak pada
naiknya Return on Assets (ROA). Dengan demikian, transparansi lingkungan tidak hanya berfungsi
sebagai bentuk kepatuhan, tetapi juga menjadi strategi yang mendukung nilai ekonomi perusahaan.
Sementara itu, Green Product Innovation belum memberikan pengaruh yang signifikan terhadap kinerja
keuangan. Kondisi ini menunjukkan bahwa inovasi produk ramah lingkungan pada sektor energi masih
menghadapi berbagai kendala, seperti tingginya biaya pengembangan, kebutuhan investasi jangka
panjang, serta manfaat ekonomi yang belum dapat dirasakan secara langsung dalam jangka pendek.
Akibatnya, kontribusi inovasi produk hijau terhadap peningkatan kinerja keuangan belum
optimal.Berbeda dengan inovasi produk, Green Process Innovation menunjukkan pengaruh positif
terhadap kinerja keuangan perusahaan. Hal ini menandakan bahwa efisiensi proses produksi,
penghematan energi, serta pengelolaan limbah yang lebih baik mampu menekan biaya operasional dan
meningkatkan efektivitas penggunaan aset. Dampak tersebut secara langsung memperkuat profitabilitas
perusahaan, sehingga inovasi proses hijau menjadi strategi yang lebih cepat memberikan manfaat
ekonomi dibandingkan inovasi produk.

Secara keseluruhan, temuan ini menegaskan bahwa peningkatan kinerja keuangan perusahaan
energi lebih dipengaruhi oleh upaya transparansi lingkungan dan efisiensi proses operasional,
dibandingkan oleh pengembangan produk hijau. Hasil ini relevan dengan tujuan penelitian dalam
mengidentifikasi bentuk inovasi hijau yang paling efektif dalam mendorong kinerja keuangan
perusahaan.

Pembahasan

Pengaruh Green Product Innovation terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan Energi

Hasil pengujian regresi menunjukkan bahwa Green Product Innovation tidak berpengaruh
signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan energi yang diproksikan dengan Return on Assets
(ROA). Temuan ini mengindikasikan bahwa upaya perusahaan dalam mengembangkan produk yang
lebih ramah lingkungan belum mampu memberikan dampak langsung terhadap peningkatan
profitabilitas perusahaan dalam jangka pendek.

Berdasarkan teori Natural Resource-Based View (NRBV), inovasi produk hijau seharusnya
mampu menciptakan keunggulan kompetitif melalui diferensiasi produk dan peningkatan reputasi
perusahaan. Namun, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa pada sektor energi di Indonesia, manfaat
ekonomi dari green product innovation belum sepenuhnya terealisasi. Hal ini dapat disebabkan
karena tingginya biaya riset dan pengembangan produk hijau, penggunaan teknologi baru, serta lamanya
periode pengembalian investasi yang menyebabkan dampaknya terhadap ROA belum terlihat secara
signifikan. Selain itu, karakteristik sektor energi yang lebih berorientasi pada komoditas dan proses
produksi dibandingkan diferensiasi produk juga menjadi faktor penting. Konsumen energi umumnya
lebih sensitif terhadap harga dan ketersediaan pasokan dibandingkan atribut ramah lingkungan dari
produk energi itu sendiri. Akibatnya, inovasi produk hijau belum menjadi faktor utama yang mendorong
peningkatan kinerja keuangan perusahaan energi.

Ketidaksignifikan ini juga dialami oleh (Sulistiyani, 2025) yang menemukan bahwa pengaruh
inovasi produk hijau terhadap nilai perusahaan inovasi produk hijau berdampak negatif tidak signifikan
pada nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa tidak semua perusahaan manufaktur menerapkan
inovasi produk hijau dalam pembuatan produk yang ramah lingkungan. Hal ini dikarenakan harga
produk hijau lebih tinggi dari harga produk non ramah lingkungan, sehingga konsumen tidak tertarik
untuk membeli produknya.

Pengaruh Green Process Innovation terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan Energi

Temuan penelitian menunjukkan bahwa Green Product Innovation belum menjadi determinan
utama kinerja keuangan perusahaan energi di Indonesia. Kondisi ini merefleksikan karakteristik sektor
energi yang lebih berorientasi pada aktivitas berbasis proses dan infrastruktur dibandingkan diferensiasi
produk. Produk energi cenderung homogen, harga relatif diatur, serta ruang inovasi produk terbatas,
sehingga nilai tambah dari atribut ramah lingkungan belum mampu dikapitalisasi secara optimal dalam
kinerja keuangan.

Dalam perspektif Natural Resource-Based View (NRBV), inovasi produk hijau secara teoritis
berpotensi menciptakan keunggulan kompetitif melalui reputasi dan diferensiasi. Namun, hasil ini
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memperkaya literatur NRBV dengan menegaskan bahwa efektivitas strategi keberlanjutan sangat
kontekstual. Pada industri berbasis proses seperti energi, keunggulan kompetitif lebih ditentukan oleh
efisiensi operasional dan optimalisasi aset dibandingkan karakteristik produk. Dengan demikian, green
product innovation cenderung belum memberikan dampak ekonomi langsung, khususnya dalam jangka
pendek.

Selain itu, struktur permintaan energi di Indonesia masih lebih sensitif terhadap harga dan
keandalan pasokan dibandingkan preferensi keberlanjutan, sehingga insentif pasar terhadap produk
energi hijau relatif terbatas. Temuan ini sejalan dengan (Sulistiyani, 2025) namun memberikan kontribusi
tambahan dengan menekankan bahwa keterbatasan pengaruh green product innovation tidak hanya
dipengaruhi oleh biaya inovasi, tetapi juga oleh sifat industri yang berorientasi proses dan regulasi tinggi.
Implikasinya, strategi keberlanjutan di sektor energi perlu lebih diarahkan pada inovasi proses sebagai
sumber penciptaan nilai yang lebih relevan secara ekonomi.

Pengaruh Environmental Disclosure terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan Energi

Environmental Disclosure berperan strategis dalam memperkuat kinerja keuangan perusahaan

energi di Indonesia, khususnya pada industri yang berisiko lingkungan tinggi dan berada dalam tekanan
regulasi serta pengawasan publik yang intensif. Transparansi informasi lingkungan berfungsi sebagai
mekanisme pembentukan legitimasi dan kepercayaan pemangku kepentingan, yang berdampak pada
persepsi risiko, akses pendanaan, dan stabilitas kinerja perusahaan.
Dalam perspektif Legitimacy Theory, temuan ini menegaskan bahwa pengungkapan lingkungan tidak
hanya berfungsi sebagai pemenuhan kewajiban pelaporan, tetapi juga sebagai instrumen penciptaan nilai
ekonomi. Secara konseptual, hasil ini memperkuat argumen bahwa legitimasi sosial dapat dikonversi
menjadi keunggulan finansial pada industri padat modal dan sensitif lingkungan. Secara praktis,
perusahaan energi perlu memposisikan transparansi lingkungan sebagai strategi korporasi untuk
memperkuat daya saing dan keberlanjutan kinerja jangka panjang.

Hasil dari penelitian ini juga dialami oleh(Deswanto & Siregar, 2018) yang menemukan bahwa
environmental disclosure berpengaruh positif terhadap profitabilitas perusahaan. Hal ini menunjukkan
bahwa keterbukaan informasi lingkungan bukan hanya bersifat simbolik, tetapi juga memiliki nilai
ekonomi yang nyata bagi perusahaan. Berisikan pembahasan hasil penelitian yang dijabarkan untuk
menjawab hipotesis penelitian dengan menyajikan hasil penelitian yang dikaitkan dengan temuan
penelitian di lapangan, pendapat para ahli, teori yang berkaitan sehingga penelitian terdahulu yang
mendukung penelitian ini. Pembahasan juga harus disertai argumentasi logis yang menyangkut hasil
penelitian. Hindari penggunaan Angka/Statistik hasil penelitian

Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Green Product Innovation, Green Process
Innovation, dan Environmental Disclosure terhadap kinerja keuangan perusahaan energi di Indonesia
yang diproksikan dengan Return on Assets (ROA). Hasil penelitian menunjukkan bahwa Green Process
Innovation dan Environmental Disclosure berpengaruh positif dan signifikan terhadap ROA, sedangkan
Green Product Innovation tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan.

Hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa perusahaan pada sektor energi, efisiensi proses internal dan
transparansi lingkungan merupakan faktor yang lebih menentukan dalam meningkatkan profitabilitas
dibandingkan inovasi produk hijau. Penerapan green process innovation terbukti mampu menekan biaya
operasional, meningkatkan efisiensi penggunaan aset, serta memperkuat daya saing perusahaan.
Sementara itu, environmental disclosure berperan penting dalam membangun legitimasi, meningkatkan
kepercayaan investor, dan memperkuat reputasi perusahaan, yang pada akhirnya berdampak positif
terhadap kinerja keuangan. Ketidaksignifikanan pengaruh green product innovation menunjukkan
bahwa inovasi produk ramah lingkungan pada sektor energi cenderung bersifat jangka panjang, dengan
manfaat ekonomi yang belum dapat dirasakan secara langsung akibat tingginya biaya pengembangan
dan karakteristik industri yang lebih berorientasi pada proses.

Secara ilmiah, penelitian ini memberikan kontribusi dengan memperkaya literatur keberlanjutan berbasis
Natural Resource-Based View (NRBV) melalui pembuktian empiris bahwa tidak seluruh bentuk inovasi
hijau berdampak langsung terhadap kinerja keuangan. Penelitian ini menegaskan pentingnya
pembedaan antara inovasi proses dan inovasi produk dalam menjelaskan kinerja keuangan perusahaan,
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khususnya pada sektor energi yang padat modal dan lebih berorientasi pada efisiensi operasional,
sehingga melengkapi temuan-temuan sebelumnya yang didominasi oleh sektor manufaktur.
Berdasarkan hasil tersebut, perusahaan energi disarankan untuk memprioritaskan investasi pada green
process innovation serta meningkatkan kualitas environmental disclosure sebagai strategi keberlanjutan
yang berdampak langsung terhadap kinerja keuangan. Green product innovation tetap perlu
dikembangkan secara bertahap sebagai strategi jangka panjang guna mendukung transisi energi
berkelanjutan. Bagi penelitian selanjutnya, disarankan untuk memperluas periode pengamatan,
menambahkan variabel moderasi atau mediasi, serta menggunakan indikator kinerja keuangan dan nilai
perusahaan yang lebih beragam agar dapat memberikan gambaran yang lebih komprehensif mengenai
dampak inovasi hijau terhadap kinerja perusahaan.
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