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Penelitian ini menguji pengaruh kinerja keuangan yang
diproksikan melalui Return on Assets (ROA) dan Return on Equity
(ROE) terhadap jumlah pengungkapan Sustainable Development
Goals (SDGs) pada perusahaan publik yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia selama periode 2023-2024. Populasi penelitian mencakup
901 perusahaan tercatat. Dengan menggunakan metode non-
probability sampling melalui teknik purposive sampling, penelitian ini
memilih perusahaan yang menerbitkan laporan tahunan dan/atau
laporan keberlanjutan yang memuat informasi terkait SDGs.
Berdasarkan kriteria tersebut, diperoleh 245 perusahaan dengan total
411 observasi perusahaan-tahun. Pengungkapan SDGs diukur melalui
content analysis dengan pendekatan skor biner pada masing-masing
dari 17 tujuan SDGs, sehingga menghasilkan variabel dependen
berbentuk count data. Data dianalisis menggunakan regresi Poisson
sebagai model utama karena variabel dependen berupa count data.
Selain itu, regresi Ordinary Least Squares (OLS) dengan robust
standard errors digunakan sebagai robustness check. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa ROA dan ROE hanya signifikan pada model
utama, namun tidak signifikan pada robustness check maupun uji
sensitivitas melalui winsorizing dan pengeluaran observasi ekstrem.
Temuan ini mengindikasikan bahwa hubungan antara profitabilitas dan
luas pengungkapan SDGs bersifat lemah dan tidak robust. Penelitian
ini memberikan kontribusi pada pemahaman mengenai praktik
pelaporan keberlanjutan dalam konteks perusahaan publik di
Indonesia.

Kata Kunci: kinerja keuangan, ROA, ROE, pengungkapan SDGs,
laporan keberlanjutan

ABSTRACT

This study examines the effect of financial performance, proxied
by Return on Assets (ROA) and Return on Equity (ROE), on the number
of Sustainable Development Goals (SDGs) disclosures among public
companies listed on the Indonesia Stock Exchange during 2023-2024.
The population consists of 901 listed companies. Using non-
probability sampling with a purposive sampling technique, the study
selected companies that published annual reports and/or sustainability
reports containing SDGs-related information. Based on these criteria,
245 companies were included, resulting in 411 firm-year observations.
SDGs disclosure was measured through content analysis using a
binary scoring approach for each of the 17 SDGs, producing a count-
based dependent variable. The data were analyzed using Poisson
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regression as the main model because the dependent variable
represents count data. Ordinary Least Squares (OLS) regression with
robust standard errors was also applied as a robustness check. The
findings show that ROA and ROE are significant only in the main
model, but not in the robustness check or in sensitivity tests using
winsorizing and the exclusion of extreme observations. These results
indicate that the relationship between profitability and the extent of
SDGs disclosure is weak and not robust. The study contributes to
understanding sustainability reporting practices in the context of
Indonesian public companies.

Key word: financial performance, ROA, ROE, SDGs disclosure,
sustainability report
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PENDAHULUAN

Perusahaan publik memiliki peran penting dalam perekonomian nasional, tidak hanya sebagai
penggerak aktivitas ekonomi, tetapi juga sebagai entitas yang bertanggung jawab kepada berbagai
pemangku kepentingan. Dalam perkembangan pasar modal Indonesia, penilaian kinerja perusahaan
bergeser dari fokus pada aspek keuangan menuju pendekatan yang lebih komprehensif dengan
memasukkan aspek lingkungan, sosial, dan tata kelola/ESG (Ramdhan, 2025; Suryaputra et al., 2025;
Baharom, 2025). Pergeseran ini menuntut perusahaan menjelaskan bagaimana kinerja dan kapasitas
keuangannya berkaitan dengan komitmen keberlanjutan yang diungkapkan kepada publik, dan
pengungkapan keberlanjutan telah menjadi faktor penting dalam penilaian kinerja perusahaan di pasar

berkembang seperti Indonesia (Putra & Subroto, 2022).

Pelaporan keberlanjutan merupakan proses komunikasi perusahaan kepada pemangku
kepentingan mengenai dampak kegiatan operasionalnya terhadap aspek ekonomi, sosial, dan
lingkungan (Khairunisa et al., 2025; Global Reporting Initiatives/GRI, 2021). Salah satu informasi
penting di dalamnya adalah pengungkapan kontribusi perusahaan terhadap Sustainable Development
Goals (SDGs), yaitu agenda pembangunan global yang terdiri atas 17 tujuan untuk mewujudkan
kesejahteraan ekonomi, sosial, dan lingkungan secara berkelanjutan (Zen & Mageiasti, 2025). Integrasi
SDGs dalam pelaporan berbasis GRI mencerminkan sejauh mana perusahaan menginternalisasi
pendekatan triple bottom line Elkington (1997), yaitu profit, people, dan planet, ke dalam strategi dan
praktik operasionalnya, sekaligus menjadi mekanisme evaluasi kontribusi nyata perusahaan terhadap
pembangunan berkelanjutan (Jorge et al., 2022; Nicolo et al., 2024) alat legitimasi sosial yang
memperkuat kepercayaan publik (Arifianti & Widianingsih, 2022; Astuti & Putri, 2019).

Dalam praktiknya, bentuk dan kualitas pelaporan kontribusi SDGs sangat beragam, mulai dari

deklarasi umum hingga penyajian yang dilengkapi data terukur (Arifianti & Widianingsih, 2023; Diaz-
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sarachaga, 2021). Kualitas informasi yang rata-rata masih rendah menyulitkan pemangku kepentingan
dalam menilai kontribusi perusahaan, sehingga efektivitas pengungkapan SDGs sebagai dasar evaluasi
komitmen keberlanjutan menjadi terbatas (Alfiyahya & Sari, 2025). Padahal, pengungkapan yang
dipertanggungjawabkan secara jelas melalui sustainability report dapat berkontribusi pada peningkatan
nilai perusahaan (Arifianti & Widianingsih, 2023; Cahyaningtyas et al., 2020) dan perhatian terhadap
materialitas dampak perusahaan bagi pemangku kepentingan juga semakin kuat (Mezzanotte, 2024).
Fenomena tersebut menggambarkan bahwa mekanisme tata kelola belum secara konsisten mampu
mengarahkan perusahaan untuk memberikan dampak nyata, terutama ketika penerapannya masih

terbatas pada pemenuhan formalitas pelaporan (Hutagalung et al., 2025).

Hasil penelitian sebelumnya mengenai hubungan pengungkapan SDGs dan kinerja keuangan
juga masih beragam. Arifianti & Widianingsih (2022, 2023) menemukan hubungan yang tidak
signifikan atau bahkan negatif, sedangkan Janah et al. (2024) menemukan pengaruh signifikan terhadap
Return on Assets (ROA), sehingga hubungan keduanya belum konklusif. Penelitian ini berkontribusi
mengisi ketidakkonsistenan tersebut dengan membalik arah pengujian, yaitu menempatkan kinerja
keuangan yang diukur melalui ROA dan Return on Equity (ROE) sebagai faktor yang diduga
memengaruhi jumlah pengungkapan SDGs, dengan cakupan seluruh perusahaan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI). Jumlah pengungkapan SDGs diukur melalui content analysis atas bentuk
penyajian informasi dalam sustainability report yang diintegrasikan dengan indikator Standar Global
Reporting Initiative (GRI). Sebagai landasan dalam merumuskan hipotesis, bagian berikut menguraikan
keterkaitan pengungkapan SDGs dengan stakeholder theory dan signaling theory, yang kemudian

diikuti oleh pengembangan hipotesis penelitian.

METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan tujuan untuk menguji pengaruh
kinerja keuangan (ROA dan ROE) terhadap tingkat pengungkapan Sustainable Development Goals
(SDGs) dengan metode non-probability sampling. Objek penelitian adalah perusahaan go public yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2023-2024. Teknik pengambilan sampel mengguna-
kan purposive sampling berdasarkan kriteria ketersediaan laporan tahunan dan/atau sustainability
report yang diambil dari website perusahaan yang memuat informasi terkait SDGs (Etikan et al., 2016;
Sekaran & Bougie, 2016). Populasi penelitian ini mencakup 901 perusahaan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI). Dari jumlah tersebut, sebanyak 656 perusahaan tidak memenuhi kriteria
penelitian, sehingga diperoleh 245 perusahaan yang memenuhi kriteria sebagai sampel. Dengan periode
pengamatan selama dua tahun (2023-2024), total data yang digunakan dalam penelitian ini adalah
sebanyak 411 data observasi. Jumlah observasi tersebut menunjukkan bahwa data penelitian berbentuk

data perusahaan-tahun, dengan mempertimbangkan ketersediaan laporan dan kelengkapan data pada
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masing-masing periode pengamatan. Sebelum dianalisis, data diperiksa untuk menghapus observasi
duplikat serta memverifikasi nilai-nilai ekstrem terhadap laporan keuangan perusahaan yang bersang-

kutan Adapun secara tabulasi, data deskriptif kriteria sampel tersaji dalam Tabel 1.

Sebagai uji ketahanan, penelitian ini juga menerapkan analisis Ordinary Least Squares (OLS)
dengan robust standard errors untuk memastikan konsistensi arah dan signifikansi hasil estimasi.
Penggunaan OLS dengan robust standard errors tidak dimaksudkan untuk menggantikan karakteristik
utama data count, tetapi digunakan sebagai pendekatan tambahan untuk menguji apakah hubungan
antara kinerja keuangan dan jumlah pengungkapan SDGs tetap konsisten ketika dianalisis dengan
model alternatif yang lebih tahan terhadap permasalahan heteroskedastisitas. Dengan demikian, hasil
pengujian utama tetap mengacu pada regresi Poisson, sedangkan hasil OLS dengan robust standard
errors digunakan sebagai robustness check. Selain itu, dilakukan uji sensitivitas melalui winsorizing
pada persentil ke-1 dan ke-99 serta pengeluaran observasi ekstrem untuk menilai ketahanan hasil

estimasi. Pengolahan data dilakukan dengan bantuan perangkat lunak SPSS v26.

HASIL DAN PEMBAHASAN
HASIL
Data Deskriptif Penelitian

Hasil analisis statistik deskriptif menunjukkan bahwa variabel dependen, yaitu jumlah pengu-
ngkapan Sustainable Development Goals (SDGs), memiliki jumlah observasi sebanyak 411. Nilai
minimum sebesar 1,00 dan nilai maksimum sebesar 17,00, dengan nilai rata-rata sebesar 7,59 serta
standar deviasi sebesar 4,10. Hal ini menunjukkan bahwa tingkat pengungkapan SDGs pada perusahaan
sampel relatif bervariasi, dengan kecenderungan berada pada tingkat pengungkapan moderat, yaitu
sekitar 7 sampai 8 tujuan SDGs dari total 17 tujuan yang diukur. Nilai standar deviasi yang cukup besar
menunjukkan adanya perbedaan tingkat pengungkapan SDGs antar perusahaan, meskipun secara umum
rata-rata pengungkapan masih berada di bawah separuh dari total tujuan SDGs.

Tabel 1. Data Deskriptif Penelitian

N Min Max Mean Std. Deviation

Variabel Dependen  SDG 411 1,00 17,00 7,59 4,10
Variabel Independen ROA 411 -125,60 67,94 2,74 13,18
ROE 411 -188,49 87,00 3,15 22,92

Sumber : Pengolahan Data Sekunder (2026)

Pada variabel independen Return on Assets (ROA), diperoleh nilai minimum sebesar -125,60
dan nilai maksimum sebesar 67,94. Nilai rata-rata ROA sebesar 2,74 dengan standar deviasi sebesar
13,18. Nilai minimum yang negatif menunjukkan bahwa terdapat perusahaan yang mengalami kerugian

atau memiliki kinerja aset yang rendah pada periode pengamatan. Sementara itu, nilai maksimum yang
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sangat tinggi menunjukkan adanya perusahaan dengan nilai ROA ekstrem. Standar deviasi yang jauh
lebih besar dibandingkan nilai rata-rata mengindikasikan bahwa ROA memiliki sebaran data yang lebar

dan tingkat heterogenitas yang tinggi antar perusahaan.

Variabel Return on Equity (ROE) memiliki nilai minimum sebesar -188,49 dan nilai maksimum
sebesar 87,00, dengan nilai rata-rata sebesar 3,15 serta standar deviasi sebesar 22,92. Adanya nilai
negatif menunjukkan bahwa terdapat perusahaan dengan pengembalian ekuitas yang negatif, yang dapat
terjadi ketika perusahaan mengalami kerugian atau memiliki kondisi ekuitas tertentu. Nilai maksimum
yang sangat tinggi menunjukkan adanya perusahaan dengan nilai ROE ekstrem. Standar deviasi yang
jauh lebih besar dibandingkan nilai rata-rata menunjukkan bahwa variabilitas ROE antar perusahaan

sangat tinggi.
Analisis data menggunakan Poisson Regression

Regresi Poisson digunakan dalam penelitian ini karena variabel dependen yang dianalisis
berbentuk data hitungan (count data), yaitu jumlah pengungkapan SDGs oleh perusahaan. Berbeda
dengan regresi linier yang umumnya diterapkan pada variabel kontinu, regresi poisson lebih tepat
digunakan untuk memodelkan hubungan antara variabel independen dengan frekuensi terjadinya suatu
peristiwa. Model ini mengasumsikan bahwa variabel dependen bersifat diskrit, bernilai non-negatif,
serta mengikuti distribusi Poisson. Sebelum estimasi dilakukan, pemeriksaan terhadap asumsi equidis-
persion dilakukan untuk menilai kesesuaian model Poisson. Asumsi equidispersion menunjukkan
kondisi ketika nilai rata-rata dan varians pada variabel dependen relatif seimbang. Apabila nilai varians
jauh lebih besar dibandingkan nilai rata-rata, maka data dapat mengindikasikan adanya overdispersion.
Pemeriksaan ini penting karena adanya overdispersion dapat menyebabkan standard error dalam
regresi Poisson menjadi kurang efisien, sehingga hasil estimasi perlu dibaca secara lebih hati-hati. Hasil

pengujian equidispersion disajikan pada Tabel 3.

Berdasarkan Tabel 3, diperoleh nilai Pearson Chi-Square/df sebesar 2,201. Dalam model
regresi Poisson, kondisi equidispersion umumnya ditunjukkan oleh nilai Pearson Chi-Square/df yang
mendekati 1. Nilai yang lebih besar dari 1 mengindikasikan adanya gejala overdispersion pada data
penelitian. Dengan demikian, hasil ini menunjukkan bahwa data penelitian memiliki indikasi
overdispersion, sehingga diperlukan pengujian tambahan untuk memperoleh hasil analisis yang lebih
kuat. Oleh karena itu, penelitian ini melakukan pengujian tambahan menggunakan Ordinary Least
Squares (OLS) dengan robust standard errors sebagai robustness check terhadap hasil pengujian

regresi Poisson.
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Tabel 2. Uji Equidispersion

Indikator Value
Pearson Chi-Square 897,904
df 408
Pearson Chi-Square/df 2,201
Deviance/df 2,194

Sumber : Pengolahan Data Sekunder (2026)

Pengujian tambahan tersebut dilakukan untuk menilai konsistensi arah dan signifikansi hubu-
ngan antara ROA, ROE, dan jumlah pengungkapan SDGs. Meskipun demikian, regresi Poisson tetap
digunakan sebagai model utama karena variabel dependen penelitian berbentuk data hitungan. Hasil
pengujian regresi poisson disajikan pada Tabel 4.

Tabel 3. Hasil Pengujian Parameter Estimates Poisson Regression

Parameter B Std. Error 95% wald Confidence Interval Hypothesis Test
Lower  Upper Wald Chi-Square  df Sig.

(Intercept) 2,030 0,0182 1,994 2,066 12405,714 1 0,000
ROA -0,0048  0,0023  -0,0093 -0,0003 4,445 1 0,035
ROE 0,0030  0,0014  0,0002 0,0058 4,486 1 0,034

Dependent Variable : SDGs
Model: (Intercept), ROA,ROE
Sumber : Pengolahan Data Sekunder (2026)

Berdasarkan hasil pengujian parameter estimasi regresi Poisson, variabel ROA memiliki nilai
koefisien regresi sebesar -0,0048 dengan nilai signifikansi sebesar 0,035 atau lebih kecil dari 0,05. Hasil
ini menunjukkan bahwa ROA berpengaruh signifikan terhadap jumlah pengungkapan SDGs. Namun,
arah pengaruh yang dihasilkan bersifat negatif. Artinya, peningkatan ROA justru diikuti oleh penurunan
jumlah pengungkapan SDGs. Temuan ini menunjukkan bahwa perusahaan dengan tingkat profitabilitas
aset yang lebih tinggi tidak selalu mengungkapkan informasi SDGs secara lebih luas. Dengan demikian,
hasil ini tidak mendukung hipotesis pertama yang memprediksi bahwa ROA berpengaruh positif
terhadap jumlah pengungkapan SDGs.

Arah negatif pada hubungan ROA dan jumlah pengungkapan SDGs dapat mengindikasikan
bahwa perusahaan yang lebih efisien dalam menghasilkan laba dari asetnya belum tentu menjadikan
pengungkapan SDGs sebagai prioritas pelaporan. Kondisi ini dapat terjadi ketika perusahaan lebih
berfokus pada pencapaian kinerja keuangan dibandingkan perluasan informasi keberlanjutan, atau
ketika pengungkapan SDGs masih dipandang sebagai praktik pelaporan yang bersifat pelengkap.
Temuan ini juga memperkuat indikasi bahwa kapasitas keuangan perusahaan tidak secara otomatis

diikuti oleh peningkatan transparansi keberlanjutan.
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Sementara itu, variabel ROE memiliki nilai koefisien regresi sebesar 0,0030 dengan nilai
signifikansi sebesar 0,034 atau lebih kecil dari 0,05. Hasil ini menunjukkan bahwa ROE berpengaruh
signifikan terhadap jumlah pengungkapan SDGs dengan arah positif. Artinya, semakin tinggi tingkat
pengembalian ekuitas perusahaan, semakin tinggi pula jumlah pengungkapan SDGs yang disampaikan
dalam laporan perusahaan. Temuan ini menunjukkan bahwa perusahaan yang mampu menghasilkan
keuntungan dari modal pemegang saham cenderung memiliki dorongan yang lebih besar untuk
mengungkapkan informasi keberlanjutan sebagai bentuk akuntabilitas kepada investor dan pemangku
kepentingan. Dengan demikian, pada model utama, hasil ini memberikan dukungan awal terhadap
hipotesis kedua yang menyatakan bahwa ROE berpengaruh positif terhadap jumlah pengungkapan
SDGs.

Secara keseluruhan, hasil regresi Poisson menunjukkan bahwa ROA dan ROE sama-sama
berpengaruh signifikan terhadap jumlah pengungkapan SDGs, tetapi dengan arah pengaruh yang
berbeda. ROA menunjukkan pengaruh negatif, sedangkan ROE menunjukkan pengaruh positif

Analisis data menggunakan Ordinary Least Square (OLS)

Nilai Pearson Chi-Square/df pada Tabel 3 sebesar 2,201 menunjukkan adanya indikasi overdis-
persion karena nilainya lebih besar dari 1. Dalam regresi Poisson, kondisi equidispersion umumnya
ditunjukkan oleh nilai Pearson Chi-Square/df yang mendekati 1. Kondisi overdispersion tersebut
mengindikasikan bahwa penggunaan regresi Poisson saja berpotensi menghasilkan standard error yang
kurang efisien. Oleh sebab itu, penelitian ini melakukan pengujian tambahan dengan metode regresi
Ordinary Least Squares (OLS) yang dilengkapi robust standard errors sebagai robustness check
terhadap hasil regresi Poisson. Penggunaan metode ini bertujuan untuk menguji konsistensi arah dan
signifikansi hubungan antara ROA, ROE, dan jumlah pengungkapan SDGs. Hasil pengujian regresi
Ordinary Least Square (OLS) disajikan pada Tabel 5.

Tabel 5. Hasil Pengujian Parameter Estimates with Robust Standard Errors

Dependent Variable: SDG

95% Confidence Interval

Parameter B Robust Std. Error t Sig Lower Bound Upper Bound

Intercept 7,621 0,215 35,432 0,000 7,198 8,044
ROA -0,0346 0,0299 -1,157 0,248 -0,0935 0,0242
ROE 0,0207 0,0130 1,585 0,114 -0,0050 0,0463

a. HC3 method
Sumber : Pengolahan Data Sekunder (2026)

Berdasarkan hasil pengujian parameter estimates with robust standard errors menggunakan
metode HC3, diperoleh nilai konstanta sebesar 7,621 dengan tingkat signifikansi 0,000. Nilai konstanta
tersebut menunjukkan bahwa ketika variabel ROA dan ROE berada pada nilai nol, jumlah pengung-

kapan SDGs diperkirakan sebesar 7,621. Hasil ini memberikan gambaran nilai dasar pengungkapan
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SDGs dalam model, namun interpretasi utama penelitian tetap difokuskan pada koefisien variabel

independen, yaitu ROA dan ROE.

Variabel ROA memiliki koefisien sebesar -0,0346 dengan nilai signifikansi 0,248 atau lebih
besar dari 0,05. Selain itu, interval kepercayaan 95% berada pada rentang -0,0935 hingga 0,0242, yang
masih mencakup nilai nol. Kondisi ini mengindikasikan bahwa ROA tidak berpengaruh signifikan
terhadap jumlah pengungkapan SDGs. Dengan demikian, kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
laba melalui total aset yang dimiliki belum mampu menjadi faktor penentu dalam meningkatkan luas

pengungkapan SDGs perusahaan.

Demikian pula, variabel ROE menunjukkan koefisien sebesar 0,0207 dengan tingkat signifi-
kansi 0,114 atau lebih besar dari 0,05. Interval kepercayaan 95% berada pada rentang -0,0050 hingga
0,0463 dan masih mencakup nilai nol. Hal ini menunjukkan bahwa pengaruh positif ROE yang
ditemukan pada model utama tidak lagi signifikan ketika diestimasi menggunakan OLS dengan robust
standard errors. Arah koefisien yang tetap positif memberikan indikasi yang searah dengan model

utama, tetapi kekuatan statistiknya tidak memadai untuk menolak hipotesis nol.

Hasil pengujian dengan pendekatan robust standard errors menunjukkan bahwa baik ROA
maupun ROE tidak berpengaruh signifikan terhadap jumlah pengungkapan SDGs. Dengan demikian,
hasil robustness check ini mengindikasikan bahwa signifikansi yang diperoleh pada model utama tidak
bertahan terhadap perubahan metode estimasi. Penggunaan robust standard errors memberikan hasil
estimasi yang lebih tahan terhadap potensi gangguan varians, sehingga interpretasi hubungan antar-

variabel perlu dilakukan secara lebih hati-hati.
Uji Sensitivitas

Untuk menilai sejauh mana hasil estimasi dipengaruhi oleh observasi ekstrem, penelitian ini
melakukan dua uji sensitivitas tambahan. Pertama, seluruh model diestimasi ulang setelah dilakukan
winsorizing pada persentil ke-1 dan ke-99 untuk variabel ROA dan ROE. Kedua, estimasi diulang
dengan mengeluarkan perusahaan dengan nilai profitabilitas paling ekstrem dari sampel. Pada kedua
pengujian tersebut, koefisien ROA maupun ROE tidak lagi signifikan secara statistik, baik pada regresi
Poisson (nilai signifikansi berkisar 0,17 sampai 0,48) maupun pada OLS dengan robust standard errors
(nilai signifikansi berkisar 0,41 sampai 0,67). Temuan ini menunjukkan bahwa signifikansi yang
diperoleh pada model utama sangat dipengaruhi oleh sejumlah kecil observasi dengan nilai profitabilitas
ekstrem. Dengan demikian, hubungan antara kinerja keuangan dan jumlah pengungkapan SDGs pada

sampel penelitian ini bersifat lemah dan tidak robust.
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PEMBAHASAN
Pengaruh Return on Assets (ROA) terhadap Jumlah Pengungkapan SDGs

Berdasarkan hasil estimasi model utama menggunakan regresi Poisson, variabel ROA memiliki
nilai koefisien regresi sebesar -0,0048 dengan nilai signifikansi sebesar 0,035 atau lebih kecil dari 0,05.
Hasil tersebut menunjukkan bahwa ROA berpengaruh signifikan terhadap jumlah pengungkapan SDGs,
tetapi dengan arah negatif. Sementara itu, hasil pengujian tambahan menggunakan OLS dengan robust
standard errors menunjukkan bahwa variabel ROA memiliki koefisien sebesar -0,0346 dengan tingkat
signifikansi sebesar 0,248 atau lebih besar dari 0,05. Selain itu, interval kepercayaan 95% berada pada
rentang -0,0935 hingga 0,0242, sehingga masih mencakup nilai nol.

Perbedaan hasil antara regresi Poisson dan OLS dengan robust standard errors menunjukkan
bahwa pengaruh ROA terhadap jumlah pengungkapan SDGs belum konsisten. Pada model utama, ROA
menunjukkan pengaruh negatif dan signifikan, sedangkan pada pengujian tambahan pengaruh tersebut
tidak lagi signifikan. Dengan demikian, hipotesis pertama (H1) yang menyatakan bahwa ROA berpe-
ngaruh positif terhadap jumlah pengungkapan SDGs tidak didukung. Artinya, kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba melalui pengelolaan aset belum dapat dipandang sebagai faktor yang secara

konsisten mendorong perluasan pengungkapan SDGs.

Temuan ini sejalan dengan Arifianti & Widianingsih (2022) yang menyatakan bahwa profita-
bilitas, khususnya dalam hal efektivitas manajemen dalam memanfaatkan aset perusahaan, tidak selalu
berkaitan langsung dengan peningkatan pengungkapan keberlanjutan. Dalam konteks perusahaan
publik di Indonesia, hasil ini mengindikasikan bahwa pengungkapan SDGs belum sepenuhnya terinteg-
rasi dengan strategi pemanfaatan aset operasional perusahaan. Perusahaan dengan ROA yang tinggi
belum tentu memperluas pengungkapan SDGs, karena efisiensi penggunaan aset dapat lebih diarahkan
untuk mendukung pencapaian kinerja keuangan, produktivitas operasional, atau investasi bisnis,

dibandingkan untuk memperkuat transparansi informasi non-keuangan.

Dengan demikian, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas berbasis aset tidak
secara otomatis mendorong perusahaan untuk meningkatkan jumlah pengungkapan SDGs. Pengung-
kapan SDGs tampaknya tidak hanya bergantung pada kemampuan perusahaan menghasilkan laba dari
aset, tetapi juga dipengaruhi oleh faktor lain, seperti tekanan pemangku kepentingan, orientasi reputasi,

komitmen tata kelola, dan strategi pelaporan keberlanjutan perusahaan.

Analisis lebih lanjut terhadap data menunjukkan bahwa arah negatif pada model utama terutama
digerakkan oleh sejumlah kecil perusahaan yang mengalami kerugian sangat besar, tetapi justru
menyajikan pengungkapan SDGs yang jauh lebih luas dibandingkan rata-rata sampel. Pola ini konsisten

dengan perspektif legitimasi, di mana perusahaan yang sedang menghadapi tekanan kinerja berupaya
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memulihkan legitimasi di mata pemangku kepentingan melalui pengungkapan keberlanjutan yang lebih
ekstensif. Ketika observasi ekstrem tersebut dikendalikan melalui uji sensitivitas, pengaruh ROA tidak
lagi signifikan, sehingga arah negatif ini lebih tepat dimaknai sebagai fenomena yang didorong oleh

kasus-kasus tertentu, bukan sebagai pola umum perusahaan publik di Indonesia.
Pengaruh Return on Equity (ROE) terhadap Jumlah Pengungkapan SDGs

Hasil pengujian pada model regresi Poisson menunjukkan bahwa variabel ROE memiliki nilai
koefisien sebesar 0,0030 dengan nilai signifikansi sebesar 0,034 atau lebih kecil dari 0,05. Hasil tersebut
menunjukkan adanya pengaruh positif dan signifikan ROE terhadap jumlah pengungkapan SDGs pada
model utama. Namun demikian, hasil robustness check menggunakan regresi OLS dengan robust
standard errors menunjukkan koefisien ROE sebesar 0,0207 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,114
atau lebih besar dari 0,05, dengan interval kepercayaan 95% pada rentang -0,0050 hingga 0,0463 yang
masih mencakup nilai nol. Selain itu, pada uji sensitivitas melalui winsorizing maupun pengeluaran

observasi ekstrem, pengaruh ROE juga tidak signifikan.

Karena signifikansi hanya diperoleh pada model utama dan tidak bertahan pada robustness
check maupun uji sensitivitas, hipotesis kedua (H2) hanya didukung secara terbatas. Arah koefisien
yang konsisten positif pada kedua model estimasi memberikan indikasi awal yang sejalan dengan
prediksi teori, tetapi kekuatan bukti empirisnya belum memadai untuk menyimpulkan adanya pengaruh

ROE yang robust terhadap luas pengungkapan SDGs.

Arah positif yang ditemukan sejalan dengan studi terdahulu oleh Farida (2022) dan Alfiyah &
Arsjah (2021) yang menyatakan bahwa profitabilitas berhubungan positif dengan transparansi
pengungkapan SDGs. Dalam perspektif signaling theory, ROE yang tinggi mencerminkan kemampuan
perusahaan dalam menciptakan nilai bagi pemegang saham, sehingga dapat mendorong perusahaan
untuk memperluas pengungkapan SDGs sebagai sinyal positif kepada investor dan pemangku
kepentingan. Meskipun demikian, lemahnya signifikansi pada pengujian ketahanan menunjukkan
bahwa mekanisme sinyal tersebut belum menjadi praktik yang merata pada perusahaan publik di

Indonesia.

Selain itu, dalam perspektif stakeholder theory, perusahaan dengan ROE yang tinggi cenderung
menghadapi ekspektasi yang lebih besar dari pemegang saham dan pemangku kepentingan lainnya
untuk menunjukkan akuntabilitas yang lebih luas, sehingga pengungkapan SDGs dapat menjadi sarana
untuk menjaga kepercayaan investor dan memperkuat reputasi perusahaan. Namun, hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa meskipun ROE memberikan indikasi hubungan yang lebih positif dibandingkan
ROA, bukti empirisnya belum cukup kuat untuk menyimpulkan bahwa profitabilitas merupakan

pendorong utama luasnya pengungkapan SDGs pada perusahaan publik di Indonesia.
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Pola arah koefisien yang berlawanan antara ROA dan ROE dalam model bersama juga perlu
dimaknai secara hati-hati. Kedua variabel berkorelasi tinggi dan, mengikuti identitas DuPont, hanya
berbeda melalui komponen struktur modal berupa pengganda ekuitas. Ketika diuji secara terpisah, baik
ROA maupun ROE tidak menunjukkan pengaruh yang signifikan, sehingga signifikansi dengan tanda
berlawanan pada model bersama lebih mencerminkan efek parsial dari komponen divergensi kedua
rasio, yaitu leverage, daripada dua mekanisme profitabilitas yang saling bertentangan. Interpretasi ini
konsisten dengan hasil uji sensitivitas serta dengan argumen bahwa tekanan pemangku kepentingan
eksternal pada perusahaan dengan leverage tinggi, termasuk perusahaan yang sedang mengalami

tekanan kinerja, merupakan penjelasan yang lebih masuk akal atas pola pengungkapan yang teramati.
SIMPULAN

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh kinerja keuangan yang diproksikan melalui
Return on Assets (ROA) dan Return on Equity (ROE) terhadap jumlah pengungkapan Sustainable
Development Goals (SDGs) pada perusahaan go public yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2023-2024. Berdasarkan hasil analisis menggunakan regresi Poisson dan pengujian tambahan melalui
Ordinary Least Squares (OLS) dengan robust standard errors serta uji sensitivitas, diperoleh beberapa

temuan penting.

Pertama, variabel Return on Assets (ROA) tidak menunjukkan pengaruh yang konsisten
terhadap jumlah pengungkapan SDGs. Hasil regresi Poisson menunjukkan bahwa ROA berpengaruh
signifikan dengan arah negatif, sedangkan hasil robustness check menggunakan OLS dengan robust
standard errors menunjukkan bahwa ROA tidak berpengaruh signifikan terhadap jumlah pengungka-
pan SDGs, dan pengaruh tersebut juga tidak muncul pada uji sensitivitas. Dengan demikian, hipotesis
pertama (H1) ditolak. Temuan ini mengindikasikan bahwa kemampuan perusahaan dalam menghasil-
kan laba melalui pengelolaan aset belum menjadi faktor utama yang mendorong perusahaan untuk
memperluas pengungkapan SDGs. Dalam praktiknya, perusahaan dengan tingkat profitabilitas aset
yang tinggi belum tentu menjadikan pengungkapan SDGs sebagai prioritas pelaporan, karena pengelo-
laan aset dapat lebih diarahkan pada efisiensi operasional, penguatan kinerja keuangan, dan aktivitas

investasi perusahaan.

Kedua, variabel Return on Equity (ROE) berpengaruh positif dan signifikan terhadap jumlah
pengungkapan SDGs pada model utama regresi Poisson, tetapi tidak signifikan pada pengujian OLS
dengan robust standard errors maupun pada uji sensitivitas. Oleh karena itu, hipotesis kedua (H2)
hanya didukung secara terbatas pada model utama dan tidak dapat disimpulkan sebagai pengaruh yang
robust. Arah positif yang konsisten pada kedua model tetap memberikan indikasi awal bahwa
perusahaan dengan pengembalian ekuitas yang lebih baik cenderung mengungkapkan SDGs secara

lebih luas, tetapi bukti tersebut sangat bergantung pada sejumlah kecil observasi ekstrem.
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Secara keseluruhan, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa hubungan antara kinerja keuangan
dan jumlah pengungkapan SDGs pada perusahaan publik di Indonesia bersifat lemah dan tidak robust,
karena signifikansi statistik yang diperoleh pada model utama sangat dipengaruhi oleh sejumlah kecil
observasi dengan profitabilitas ekstrem. Dengan demikian, profitabilitas, baik yang berbasis aset
maupun ckuitas, belum dapat dipandang sebagai pendorong utama luasnya pengungkapan SDGs.
Temuan ini mengindikasikan bahwa keputusan pengungkapan SDGs kemungkinan lebih ditentukan
oleh faktor lain, seperti tekanan pemangku kepentingan, karakteristik industri, struktur kepemilikan,

dan komitmen tata kelola perusahaan.

Berdasarkan temuan tersebut, terdapat beberapa saran yang dapat diajukan. Bagi manajemen
perusahaan publik, pengungkapan SDGs sebaiknya tidak hanya diposisikan sebagai pelengkap
pelaporan, tetapi diintegrasikan ke dalam strategi pemanfaatan sumber daya perusahaan agar kinerja
keuangan yang baik diikuti oleh transparansi keberlanjutan yang memadai. Bagi regulator dan otoritas
pasar modal, hasil penelitian ini dapat menjadi masukan dalam mendorong standardisasi dan
peningkatan kualitas pengungkapan SDGs pada laporan keberlanjutan perusahaan tercatat. Bagi
investor, luasnya pengungkapan SDGs dapat dipertimbangkan sebagai salah satu indikator akuntabilitas
perusahaan dalam pengambilan keputusan investasi. Adapun bagi peneliti selanjutnya, disarankan
untuk menambahkan variabel lain seperti ukuran perusahaan, tata kelola, atau tekanan pemangku
kepentingan, memperpanjang periode pengamatan, serta menggunakan model alternatif seperti regresi

binomial negatif untuk mengatasi permasalahan overdispersion pada data hitungan.
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