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Abstract: Companies with a high level of sensitivity to environmental problems will disclose social responsibility
reports and sustainability reports as a form of awareness. There is no environmental disclosure standard, causing
disclosure to be voluntary, so this study divides the two types of disclosure styles (substantive and symbolic styles).
This study aims to determine the effect of EID on financial performance with firm value as a moderating variable
with a two-style disclosure approach. The sample in this study was high profile companies listed on the Indonesia
Stock Exchange 2017-2018 with 400 samples total divided into two types’ disclosures through a purposive sampling
technique. Data analysis techniques used multiple linear regression and Moderated Regression Analysis through
SPSS 25. The results showed that both the subtantive and symbolic EID styles had a positive effect on financial
performance, because the more total EID subtantical and symbolic styles, the more financial performance
improved. Then the company's value can moderate the effect of EID on the financial performance of a substantive
style company, while the effect of EID on the financial performance of a symbolic style company cannot be
moderated by the value of the company, because the substantive style can increase investor confidence through
quantitative and actual information disclosed, while the symbolic style is impressed greenwashing in its disclosure
so that it cannot give investors confidence.

Keywords: Environmental information disclosure, financial performance, firm value, subtantive style, simbolic style

Abstrak: Perusahaan dengan tingkat sensitivitas tinggi terhadap masalah lingkungan akan mengungkapankan
laporan tanggung jawab sosial maupun laporan keberlanjutan sebagai bentuk kesadarannya. Standar
pengungkapan lingkungan yang belum ada, menyebabkan pengungkapan bersifat sukarela, sehingga penelitian
ini membagi dua jenis gaya pengungkapan (gaya subtantif dan simbolik). Penelitian ini bertujuan mengetahui
pengaruh EID terhadap kinerja keuangan dengan nilai perusahaan sebagai variabel moderasi dengan pendekatan
dua gaya pengungkapan. Sampel dalam penelitian ini adalah perusahaan high profile yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia 2017-2018 dengan total sampel 400 terbagi menjadi dua jenis pengungkapan melalui teknik purposive
sampling. Teknik analisis data menggunakan regresi linier berganda dan Moderated Regression Analysis melalui
SPSS 25. Hasil penelitian menunjukkan EID gaya subtantif maupun simbolik berpengaruh positif terhadap kinerja
keuangan, karena semakin banyak total EID gaya subtantif maupun simbolik maka semakin meningkatkan kinerja
keuangan. Kemudian nilai perusahaan dapat memoderasi pengaruh EID terhadap kinerja keuangan perusahaan
gaya subtantif, sedangkan pengaruh EID terhadap kinerja keuangan perusahaan gaya simbolik tidak dapat
dimoderasi oleh nilai perusahaan, karena gaya subtantif dapat meningkatkan kepercayaan para investor melalui

239



Jurnal Bisnis Dan Akuntansi, Vol. 22, No. 2

Desember 2020

informasi kuantitatif dan aktual yang diungkapkan, sedangkan gaya simbolik terkesan greenwashing dalam
pengungkapannya sehingga tidak bisa memberi kepercayaan bagi investor.

Kata kunci: Pengungkapan informasi lingkungan, kinerja perusahaan, nilai perusahaan, gaya subtantif, gaya

simbolik

PENDAHULUAN

Indonesia merupakan negara
berkembang yang terus memacu pertumbuhan
ekonominya yang dapat dilihat melalui
Pendapatan Domestik Bruto (PDB) setiap
tahunnya. Pendapatan Domestik Bruto (PDB)
yang didukung peningkatan jumlah penduduk
dan perkembangan IPTEK berdampak pada
peningkatan perubahan industri di Indonesia.
Gaya hidup dan pola konsumsi masyarakat yang
beragam menjadi faktor beragamnya industri
yang tumbuh di Indonesia. Hasil aktivitas industri
yang meningkat berdampak pada meningkatnya
pengelolaan dan penanganan limbah hasil
aktivitas industri tersebut. Selain total limbah
yang dihasilkan dari aktivitas industri, komposisi
material kandungan limbah juga semakin sulit
diurai secara alami, sehingga menyebabkan
pencemaran lingkungan yang berdampak pada
kesehatan manusia. Berdasarkan data Badan
Pusat Statistik (2018) sumber limbah yang
dihasilkan dari aktivitas beberapa industri
diantaranya adalah industri pertambangan,
energi dan mineral; industri infrastruktur dan
jasa; agroindustri; dan industri manufaktur.

Undang-Undang 32 Tahun 2009
tentang Perlindungan Pengelolaan Lingkungan
Hidup telah menetapkan bahwa kewajiban
mengelola limbah B3 bagi perusahaan
penghasil limbah B3 dari aktivitas usahanya. Hal
tersebut bertujuan untuk mengurangi atau
mencegah risiko akibat dampak buruk dari
limbah B3 terhadap lingkungan hidup berupa
pencemaran atau degradasi lingkungan hidup.
Kesadaran beberapa industri dalam mengelola
limbah ~ menunjukkan  kepatuhan  dan
keterbukaannya terhadap peraturan tentang
pengelolaan limbah industri dari aktivitas

operasinya. Industri tersebut menunjukkan
tingkat sensitivitas yang tinggi terhadap masalah
lingkungan atau disebut dengan industri high
profile (David and Milne, 1996). Perusahaan
yang termasuk kategori perusahaan high profile
umumnya merupakan perusahaan yang
mendapat perhatian lebih dari stakeholder,
karena kegiatan operasionalnya memiliki
potensi berhubungan dengan kepentingan
masyarakat luas.

Kegiatan operasi perusahaan tidak
hanya berfokus untuk  memaksimalkan
keuntungan untuk tujuan jangka panjang para
pemegang saham dalam mencapai kinerja
ekonomi perusahaan, tanpa
mempertimbangkan  dan  memperhatikan
dampak yang timbul dari kegiatan operasinya
dari sisi lingkungan dan sosial (Daat dan
Pangayow, 2019).  Perusahaan  perlu
menyeimbangkan dan memperhatikan aspek
lingkungan dan sosial melalui kegiatan operasi
secara berkelanjutan (going concern) dengan
memperhatikan konsep 3P (profit, people,
planet), ketiga hal tersebut harus saling
berkesinambungan. Bentuk kesadaran
masyarakat sehubungan dengan masalah
lingkungan maupun sosial diungkapkan dalam
laporan  pengungkapan lingkungan  dan
tanggung sosial (CSR) maupun sustainbility
report yang menjadi sebuah tekanan pada
perusahaan untuk mengungkapkan kegiatan
mereka secara sukarela maupun wajib. Namun
masih belum ada peraturan dari pemerintah
tentang standar baku pengungkapan informasi
lingkungan, sehingga pengungkapan tersebut
menjadi bervariasi dengan bentuk format, isi dan
luasnya pengungkapan masih bersifat sukarela
sesuai kebijakan perusahaan.
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Environmental Information Disclosure
(EID) merupakan bagian dari pengungkapan
CSR  (Coorporate  Social ~ Responbility)
sehubungan dengan tanggungjawab
perusahaan terhadap sosial dan lingkungan
meliputi  dimensi  ekonomi, sosial dan
lingkungan. Environmental Information
Disclosure (EID) berisi tentang aktivitas
pengelolaan lingkungan dan pengungkapan
biaya lingkungan serta informasi kuantitatif
maupun kualitatif di dalam laporan tahunan.
Beberapa hasil penelitian tentang
Environmental Information Disclosure (EID)
menunjukkan  pengaruh  positif  antara
Environmental Information Disclosure (EID) dan
kinerja keuangan perusahaan (Plumlee et al.
2015, Montabon et al. 2007, Nor et al. 2016).
Penelitian lain menunjukkan pengaruh negatif
(Chen, et al. 2015, Jones et al. 2007).

Berdasarkan praktik  Environmental
Information Disclosure (EID) masih bersifat
sukarela. Menurut Melloni et al. (2017), Al-
Tuwaijri et al. (2004), serta Davies et al. (2007)
pengungkapan dilakukan secara selektif dalam
memaksimalkan  kepentingan  perusahaan.
Pengungkapan adalah hasil keseimbangan dari
suatu proses seleksi dan pengungkapan
tersebut  meningkatkan  prediksi  kinerja
keuangan.  Terdapat dua  pendekatan
pengungkapan informasi lingkungan yang dapat
dilakukan oleh perusahaan untuk mendapatkan
legitimasi diantaranya pendekatan substantif
dan simbolik (Nasution dan Adhariani, 2016).
Pendekatan substantif merupakan perubahan
tindakan perusahaan secara konkret bertujuan
untuk menyesuaikan strategi organisasi dengan
norma sosial yang ada berlaku di masyarakat.
Sedangkan pendekatan simbolis merupakan
praktik bisnis dilakukan suatu perusahaan
dalam memengaruhi persepsi pemangku
kepentingan secara positif tanpa benar-benar
melakukan perubahan nyata untuk
mendapatkan citra perusahaan. Menurut Yin et
al. (2019) perusahaan yang mengungkapkan
informasi lingkungan mereka dengan gaya
substantif menekankan data kuantitatif dalam

laporan informasinya. Pendekatan substantif
tersebut dapat membantu perusahaan untuk
memasuki pasar tertentu, mendapatkan subsidi
pemerintah, menghindari hukuman sehubungan
dengan lingkungan, sehingga berpengaruh
pada peningkatan profitabilitas perusahaan
(Ambec and Lanoie, 2008, Berrone et al. 2013,
Ghisetti and Rennings, 2014, Ma, et al. 2017,
Liu et al. 2017, Wang et al. 2018). Berdasarkan
pendekatan ~ gaya simbolis, indeks EID
berpengaruh positif pada profitabilitas (financial
performance) perusahaan. Perusahaan yang
mengungkapkan informasi lingkungan mereka
dalam gaya simbolis fokus pada strategi
lingkungan, tujuan lingkungan, dan langkah-
langkah perlindungan lingkungan dengan
menggunakan narasi bahasa (Yin et al. 2019).

Kemampuan  perusahaan  untuk
menghasilkan laba tentunya akan memberikan
manfaat bagi pihak eksternal, salah satunya
pemegang saham sebagai pihak yang
berkepentingan di dalam perusahaan untuk
meningkatkan nilai perusahaan tersebut dengan
melihat daya tarik investor. Environmental
Information  Disclosure ~ (EID)  termasuk
pelaporan berkelanjutan yang terdapat dalam
pengungkapan CSR. Berdasarkan penelitian
Wijaya dan Pancawati (2019) menyatakan
bahwa pengungkapan CSR memiliki pengaruh
positif terhadap nilai perusahaan. Penelitian
tersebut bertolak belakang dengan penelitian
Sawitri dan Setiawan (2017) yang menyatakan
bahwa pengungkapan sustainability report yang
berisi ekonomi, lingkungan dan sosial tidak
berpengaruh  terhadap nilai perusahaan.
Keterbukaan pengungkapan lingkungan yang
tidak disadari dapat meningkatkan nilai
perusahaan asalkan mereka dianggap dapat
dipercaya oleh investor dan menyampaikan
informasi  tambahan  tentang  lingkungan
perusahaan (Clarkson et al. 2013). Perusahaan
yang melakukan  aktivitas  pengelolaan
lingkungan membawa peningkatan terhadap
nilai perusahaan (Mardiana dan Wuryani, 2019).

Berdasarkan perbedaan hasil penelitian
tersebut, peneliti ingin melakukan penelitian
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kembali tentang pengaruh  Environmental
Information Disclosure (EID) terhadap financial
performance dengan nilai perusahaan sebagai
variabel moderasi berdasarkan pendekatan
gaya pengungkapan informasi lingkungan
perusahaan, yang kecenderungan
pengungkapan informasi lingkungan
perusahaan di Indonesia masih bersifat
sukarela.

Teori Legitimasi

Teori yang menyatakan bahwa suatu
perusahaan yang dapat bertahan dan
berkelanjutan apabila perusahaan tersebut
telah menjalankan kegiatan operasi yang
sesuai dengan sistem nilai yang berlaku di
masyarakat (Suryati dkk. 2019). Perusahaan
harus terus memperhatikan aspek sosial
maupun lingkungan di sekitarnya, sehingga
melalui  kepedulian tersebut keberadaan
perusahaan dapat diterima di masyarakat agar
keberlanjutan  hidup  perusahaan tetap
bertahan.

Teori Stakeholder

Teori yang mengasumsikan bahwa
adanya perusahaan ditentukan oleh para
pemangku  kepentingannya baik internal
maupun eksternal, yang dapat mempengaruhi
atau dipengaruhi oleh perusahaan langsung
maupun tidak langsung (Freeman and
Dmytriyev, 2017). Fungsi internal sehubungan
dengan biaya konservasi lingkungan yang
efektif dan efisien sesuai dengan pengambilan
keputusan. Fungsi eksternal mempengaruhi
pengambilan keputusan stakeholder dalam
menganalisa data akuntansi lingkungan,
kegiatan lingkungan serta apa yang dihasilkan
dan pencegahannya, serta isu-isu
pertanggungjawaban sosial lainnya.

Teori Signaling

Teori yang menjelaskan tentang
pemberian sinyal kepada pengguna laporan
keuangan melalui langkah maupun cara yang
seharusnya dilakukan oleh perusahaan. Sinyal

tersebut berupa sinyal informasi untuk
merealisasikan keinginan pemilik atas apa yang
sudah dilakukan oleh manajemen (Suryati et al.
2019). Sinyal positif meningkatkan nilai dan
kinerja perusahaan, sedangkan sinyal negatif
akan mempengaruhi harga saham dan
permintaan produk berkurang. Perusahaan
berkualitas tinggi biasanya lebih termotivasi
untuk mengirim sinyal berkualitas tinggi.

Environmental Information Disclosure

Environmental Information Disclosure
(EID) merupakan pengungkapan informasi
sehubungan dengan lingkungan yang tercantum
dalam laporan tahunan maupun sustainbility
report perusahaan. Pengungkapan lingkungan
hidup tersebut membantu masyarakat dalam
mengawasi aktivitas-aktivitas yang dilakukan
oleh perusahaan sehubungan dengan kegiatan
usahanya dalam rangka memenuhi tanggung
jawab sosialnya (Sari dkk. 2019).

Gaya Pengungkapan Informasi Lingkungan

Berdasarkan penelitian Nasution dan
Adhariani, (2016) legitimasi perusahaan dapat
dilakukan melalui dua pendekatan yaitu
menggunakan pendekatan substantif dan
pendekatan  simbolik. Perusahaan yang
mengungkapkan informasi lingkungan mereka
dengan gaya substantif menekankan data
kuantitatif dalam laporan informasi yang bersifat
aktual. Sedangkan, pendekatan simbolis berupa
praktik bisnis yang dilakukan oleh perusahaan
dalam memengaruhi persepsi pemangku
kepentingan secara positif tanpa benar-benar
melakukan perubahan atau tindakan nyata.
|dentifikasi kedua jenis gaya pengungkapan
subtantif maupun simbolik, dilakukan dengan
menjumlahkan skor item informasi obyektif
perusahaan dan skor item informasi subjektif
masing-masing industri, kemudian menghitung
selisihnya. Jika hasilnya>0, gaya
pengungkapannya  cenderung  substantif.
Sebaliknya, jika hasilnya < 0, gaya
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pengungkapannya cenderung simbolik (Yin et
al. 2019).

Kinerja Keuangan

Kinerja keuangan (financial
Performance) merupakan gambaran tentang
baik buruknya keadaan keuangan perusahaan
melalui alat-alat analisis keuangan, sehingga
dapat mencerminkan prestasi kerja yang dicapai
perusahaan selama periode tertentu (Fahmi,
2011:2).

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan merupakan tingkat
keberhasilan perusahaan berdasarkan persepsi
pemegang saham berkaitan dengan harga
saham (Mardiana & Wuryani, 2019). Harga
saham yang semakin tinggi memberi pengaruh
peningkatan pada nilai perusahaan, sehingga
kepercayaan pasar juga semakin meningkat
yang berdampak pada kinerja perusahaan dan
prospek perusahaan di masa depan.

Pengaruh  Environmental  Information
Disclosure terhadap financial performance
untuk pengungkapan gaya subtantif
Perusahaan yang mengungkapkan
informasi lingkungan mereka dengan gaya
substantif menekankan data kuantitatif dalam
laporannya. Pendekatan gaya substantif dapat
membantu perusahaan untuk memasuki pasar
tertentu, mendapatkan subsidi pemerintah,
menghindari hukuman sehubungan dengan
lingkungan dan litigasi, sehingga berpengaruh
pada peningkatan profitabilitas perusahaan
(Ambec and Lanoie, 2008; Berrone et al. 2013;
Ghisetti and Rennings, 2014; Ma, et al. 2017,
Liu et al. 2017; Wang et al. 2018). Hasil
penelitian Yin et al. (2019) menunjukkan bahwa
pengungkapan  Environmental  Information
Disclosure (EID) dengan gaya substantif
hasilnya positif terhadap profitabilitas. Sehingga
hipotesis dalam penelitian ini adalah sebagai
berikut:
H1= Environmental Information Disclosure (EID)
berpengaruh  positif ~ terhadap  financial

performance  untuk  pengungkapan gaya
subtantif

Pengaruh  Environmental  Information
Disclosure terhadap Financial Performance
untuk pengungkapan gaya simbolik
Perusahaan yang mengungkapkan
informasi  lingkungan mereka dalam gaya
simbolis fokus pada strategi, tujuan, dan
langkah-langkah  perlindungan  lingkungan
dengan  menggunakan narasi  bahasa,
sementara informasi kuantitatif sedikit. Semakin
tekstual informasi maka semakin menarik publik
(Cormier & Magnan, 2013). Oleh karena itu,
perusahaan juga dapat mencari keuntungan
yang baik di pasar melalui publisitas lingkungan.
Hasil penelitian Yin et al. (2019) menunjukkan
bahwa pengungkapan Environmental
Information Disclosure (EID) dengan gaya
simbolik hasilnya positif terhadap profitabilitas.
Sehingga hipotesis dalam penelitian ini adalah
sebagai berikut:
Ho. = Environmental Information Disclosure
berpengaruh  positif  terhadap  financial
performance  untuk  pengungkapan gaya
simbolik

Nilai perusahaan dapat memoderasi
pengaruh  Environmental  Information
Disclosure terhadap financial performance
untuk pengungkapan gaya subtantif
Hubungan pengungkapan lingkungan
dan nilai perusahaan, keduanya sering dikaitkan
dengan isu-isu atau peristwa lingkungan
tertentu sehubungan dengan harga atau
perubahan harga saham (Plumlee et al. 2015).
Perusahaan yang melakukan pengungkapan
substantif memiliki praktik lingkungan secara
aktual, memberikan citra yang baik kepada para
investor yang akan meningkatkan nilai tambah
bagi perusahaan. Komitmen lingkungan yang
baik dapat meningkatkan nilai perusahaan
bertujuan untuk pemangku kepentingan melalui
transparansi pengungkapan informasi
lingkungannya yang terdapat dalam laporan
keberlanjutan (Pratama dkk. 2020). Sehingga
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hipotesis dalam penelitian ini adalah sebagai
berikut:

Hs = Nilai perusahaan dapat memoderasi
pengaruh Environmental Information Disclosure
(EID) terhadap financial performance untuk
pengungkapan gaya subtantif

Nilai perusahaan dapat memoderasi
pengaruh  Environmental  Information
Disclosure terhadap financial performance
untuk pengungkapan gaya simbolik
Perusahaan yang mengungkapkan
gaya simbolik lebih banyak menggambarkan
perilaku dan visi perusahaan dalam laporan
informasinya. Gaya simbolik dapat membantu
perusahaan  untuk  membangun  citra

EID_Subtantive Style|  Hi(+)

perusahaan dengan bertanggung jawab
terhadap lingkungan, mencari legitimasi sosial,
dan melobi pemangku kepentingan di pasar
modal, pasar produk, dan bidang lainnya (Yin et
al. 2019). Pengungkapan simbolik dapat
menutupi  kelonggaran inisiatif lingkungan
perusahaan, menciptakan citra perusahaan
sehingga berdampak pada profitabilitas
perusahaan (Ramus and Montiel, 2005, Du
2015). Sehingga hipotesis dalam penelitian ini
adalah:

Hs = Nilai perusahaan dapat memoderasi
pengaruh Environmental Information Disclosure
terhadap  financial ~ performance  untuk
pengungkapan gaya simbolik.

(X)

Nilai Perusahaan (M)

EID_Subtantive Style|  Ha(t)

(X)

Financial Performance
g (Y)
Hs(+)
Ha (+) ; .
Financial Performance
g (Y)

Gambar 1 Model Penelitian

METODE PENELITIAN

Jenis penelitian kuantitatif digunakan
dalam penelitian ini dan bersumber dari laporan
keuangan maupun laporan keberlanjutan yang
terdaftar di BEl maupun website resmi
perusahaan periode 2017-2018. Penelitian ini
mengambil sampel perusahaan high profile
yang terdaftar di BEI berdasarkan klasifikasi
Jakarta Stock Industrial Classification (JASICA)
yang meliputi sektor pertama (sektor pertanian
dan sektor pertambangan) dan sektor kedua
(sektor industri dasar & kimia, sektor aneka
industri, dan sektor barang konsumsi. Teknik

pengambilan sampel menggunakan purposive
sampling. Jumlah perusahaan yang memenuhi
kriteria sampel sebanyak 200 perusahaan
kemudian dibagi menjadi dua pendekatan gaya
pengungkapan. Sebanyak 200 perusahaan,
selama periode 2017-2018 menghasilkan total
sampel keseluruhan sebanyak 400.
Pengukuran kinerja keuangan
(financial performance) menggunakan Return
On Equity (ROE) merupakan rasio keuntungan
atas hak modal sendiri dan sering dipakai oleh
para investor dalam pembelian saham suatu
perusahaan karena modal sendiri menjadi
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bagian pemilik (Rahardjo, 2007:121). Berikut ini
cara menghitung ROE:

Earning after tax
Total equity

Return On Equity =

Environmental Information Disclosure
(EID) memuat informasi objektif dan informasi
subjektif. Informasi objektif dikelompokkan
menjadi empat item yang meliputi struktur tata
kelola perusahaan, kredibilitas perusahaan,
indikator kinerja lingkungan dan pendanaan
lingkungan. Sedangkan dalam informasi
subjektif dikelompokkan menjadi tiga item yang
meliputi visi dan strategi, profil lingkungan dan
tindakan inisiatif lingkungan. Indeks EID
merupakan proksi yang digunakan untuk
menghitung total Environmental Information
Disclosure (EID). Berikut cara menghitung
indeks EID:

EIDI = Total Objektif + Total Subjektif

Nilai perusahaan merupakan
gambaran atas besarnya penilaian pemegang
saham terhadap kinerja perusahaan secara
keseluruhan. Rasio Tobin’s Q merupakan
proksi  nilai  perusahaan. Tobin’s Q
menghasilkan nilai >1 menunjukkan bahwa
nilai pasar (market value) lebih tinggi
dibandingkan nilai aset perusahaan, sehingga
investasi dikatakan lebih menatik (Mardiana
and Wuryani 2019). Berikut cara menghitung
Tobin’s Q:

Market Value + Liabilities
Asset Total

!

Tobins'Q =

Ukuran perusahaan (Size) merupakan
skala yang menentukan besar atau kecilnya
perusahaan. Berikut cara menghitung ukuran
perusahaan:

Size =Ln(Total Aset)

Pertumbuhan  penjualan  (Growth)
mencerminkan keberhasilan investasi periode
masa lalu dan dapat dijadikan prediksi
pertumbuhan masa yang akan datang. Rasio
pertumbuhan dalam penelitian ini dapat dilihat
dari segi penjualan yang dapat dihitung
sebagai berikut:

Penjualan t — Penjualant — 1
Growth =

Penjualant — 1

Leverage merupakan rasio utang atas
aset yang menunjukkan seberapa besar
perusahaan  dibiayai  dengan  utang,
menngunakan rumus debt to asset ratio (DAR)
Berikut cara menghitung DAR:

Total Utang

DAR =
Total Aset

Regresi linier berganda (multiple linier
regression analysis) dan MRA (moderated
regression  analysis)  digunakan  dalam
penelitian ini. Pengaruh antara variabel
independen, variabel dependen, variabel
kontrol, dan variabel moderating menggunakan
regresi linier berganda. Sedangkan, pengaruh
variabel moderasi dalam pengaruh antara
variabel independen dan variabel dependen
menggunakan MRA (moderated regression
analysis) melalui program SPSS 25. Sebelum
melakukan uji hipotesis diperlukan uji asumsi
klasik berupa uji normalitas, multikolerasi,
heterokedastisitas, dan autokorelasi. Berikut
model persamaan regresi yang digunakan
dalam penelitian ini:

Model Persamaan 1
FPs = a+ B1EIDs +B2SIZEs+ BsGROWTHs+
B4LEVs+PsQst €

Model Persamaan 2

FPs = at+ B1EIDs +B2SIZEs+ BsGROWTHs+
B4LEVs+BsQs+ B6EIDIS* Qs + €

Ket:

s :Style,1(subtantive style), 0(simbolic style)
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Kriteria pengujian model 1 (H1 dan Hy)
EID berpengaruh positif terhadap kinerja
keuangan (financial performance) apabila H;
(B1EID1 > 0 dan sig.< 0,05) dan H2 (B1EIDo> 0
dan sig.< 0,05). Pengujian model 2 (Hz dan Ha)

HASIL DAN PEMBAHASAN

Nilai perusahaan dapat memoderasi pengaruh
EID dengan kinerja keuangan (financial
performance) apabila Hs (BsEID1*Q1 > 0 dan
sig.< 0,05) dan Hs (BeEIDo*Qo > 0 dan sig.<
0,05).

Tabel 1 Statistik Deskriptif Pengungkapan Gaya Subtantif

Keterangan Min. Max. Mean Std. Deviasi

FP -3,56 2,55 0.11 0,48

EID 9,00 67,00 29,13 16.97

SIZE 2,71 32,20 23,40 9,35

GROWTH -0,79 63,02 0,47 4,37
LEVERAGE 0,08 2,90 0,52 0,32

Q 0,28 23,29 2,01 2,88

Sumber: Data diolah SPSS 25,2020

Berdasarkan identifikasi gaya International PT Unilever. Perusahaan tersebut

pengungkapan terdapat 200 perusahaan high mengungkapkan EID secara rinci dalam
profile. Pada Tabel 1 sebanyak 105 sustainbility — report.  Sedangkan  ukuran
perusahaan mengungkapkan informasi perusahaan  memiliki  rata-rata 23,40

lingkungannya menggunakan gaya subtantif
melalui pengungkapan CSR yang berisi
informasi  sosial dan lingkungan sesuai
pendekatan subtantif mengikuti pedoman
pelaporan dan  keterlibatan  pemangku
kepentingan. Rata-rata kinerja keuangan
(ROE) adalah 0,11 yang menunjukkan bahwa
rata-rata tiap 100% dari ekuitas pemegang
saham, perusahaan dapat menghasilkan laba
bersih sebesar 11%. Nilai maksimum ROE
dimiliki oleh PT Central Proteinaprima dan nilai
minimum ROE dimiliki oleh PT Bakrie
Sumatera Plantation. Rata-rata EID sebesar
29,13 (dalam rentang 9 hingga 67 dan standar
deviasi 16,97) menunjukkan bahwa total EID
perusahaan gaya subtantif cenderung tinggi.
Total Environmental Information Disclosure
(EID) perusahaan dengan gaya subtantif yang
relatif tinggi beberapa diantaranya PT Eagle
High Plantation, PT Aneka Tambang, PT
Indocement Tunggal Prakasa, PT Astra

menunjukkan bahwa ukuran perusahaan gaya
subtantif cukup besar dengan nilai maksimum
dimiliki oleh PT Indofood Sukses Makmur dan
nilai minimum dimiliki oleh PT Eratex Djaya dan

PT  Trisula International. Rata-rata
pertumbuhan perusahaan gaya subtantif
sebesar 0,47  dengan  pertumbuhan

perusahaan tertinggi dimiliki oleh PT Bumi
Resources. Rata-rata leverage sebesar 0,52
dengan nilai maksimum leverage dimiliki oleh
PT Tiga Pilar Sejahtera Food dan nilai minimum
leverage dimiliki oleh PT Sido Muncul. Rata-
rata Q sebesar 2,01 (dalam rentang 0,28
hingga 23,29 dan standar deviasi 2,88)
menunjukkan bahwa nilai tersebut di atas
angka 1 yang mengindikasikan bahwa investasi
lebih menarik karena nilai pasar lebih tinggi
dibandingkan nilai aset perusahaan, dengan
nilai maksimum Q dimiliki oleh PT Unilever
Indonesia dan nilai minimum Q dimiliki oleh PT
Sat Nusa Persada.
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Tabel 2 Statistik Deskriptif Pengungkapan Gaya Simbolik

Keterangan Min. Max. Mean Std. Deviasi

FP -189,86 0,83 -1,01 13,79

EID 4 24 13,44 4,11

SIZE 1,95 30,95 20,88 10,51

GROWTH 0,88 42,72 0,49 3,24
LEVERAGE 0,08 5,07 0,54 0,54

Q 0,32 53,40 1,61 3,90

Sumber: Data diolah SPSS 25, 2020

Sedangkan pada Tabel 2 dari 200 perusahaan  memiliki  rata-rata 20,88

perusahaan  high  profile  terdapat 95
perusahaan menggunakan pengungkapan
dengan pendekatan gaya simbolik, secara
umum pengungkapkan lingkungan tergabung
menjadi satu dengan laporan tahunannya.
Rata-rata kinerja keuangan (ROE) adalah -1,01
yang menunjukkan bahwa rata-rata tiap 100%
dari ekuitas pemegang saham, perusahaan
dapat menghasilkan laba bersih sebesar -1,01.
Rata-rata ROE perusahaan gaya simbolik
cenderung rendah dengan nilai terendah ROE
dimiliki oleh PT Capitalinc Investment. Rata-
rata EID sebesar 13,44 menunjukkan bahwa
total EID perusahaan gaya simbolik cenderung

tinggi. Total  Environmental  Information
Disclosure (EID) perusahaan dengan gaya
simbolik yang relatif tinggi beberapa

diantaranya PT Golden Plantation, PT Golden
Energy Mines, PT Citra Turbindo, PT Steel
Pipe Industry of Indonesia. Sedangkan ukuran

menunjukkan bahwa ukuran perusahaan gaya
simbolik cukup besar dengan nilai maksimum
dimiliki oleh PT Charoen Pokphand Indonesia
dan nilai minimum dimiliki oleh PT Argo Pantes.
Rata-rata pertumbuhan perusahaan gaya
simbolik sebesar 0,49 dengan pertumbuhan
perusahaan tertinggi dimiliki oleh PT Capitalinc
Investment. Rata-rata leverage sebesar 0,54
dengan nilai maksimum leverage dimiliki oleh
PT Asia Pacific Fibers dan nilai minimum
leverage dimiliki oleh PT Atlas Resources dan
PT Tifico Fiber Indonesia. Rata-rata Q sebesar
1,61 (dalam rentang 0,32 hingga 53,40 dan
standar deviasi 3,90) menunjukkan bahwa nilai
tersebut di atas angka 1 yang mengindikasikan
bahwa investasi lebih menarik karena nilai
pasar lebih tinggi dibandingkan nilai aset
perusahaan, dengan nilai tertinggi Q dimiliki
oleh PT Prima Cakrawala Abadi.
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Tabel 3 Uji Hipotesis Model 1 Gaya Subtantif
Gaya Subtantif (1)

Model 1 B St.Error Sig.t
Konstanta 0,009 0,042 0,841
EID 0,001 0,001 0,005
SIZE -0,002 0,001 0,189
GROWTH 0,104 0,048 0,031
LEV -0,043 0,034 0,204
Q 0,069 0,015 0,000
Sig. F 0,000

R-Square 0,314

Sumber: Data diolah SPSS 25,2020

Hasil analisis model 1 pada tabel 3 dapat
diketahui bahwa Environmental Information
Disclosure (EID) pendekatan gaya subtantif
menunjukkan besarnya nilai signifikansi 0,005
< 0,05 dan nilai (B) positif sebesar 0,001
sehingga H¢ diterima. Hal tersebut
menunjukkan bahwa semakin banyak total
Environmental Information Disclosure (EID)
maka akan meningkatkan kinerja keuangan.
Sedangkan ukuran perusahaan dan leverage
memiliki  nilai ~ signifikansi  >0,05, yang
menunjukkan bahwa ukuran perusahaan dan
leverage untuk gaya subtantif tidak
berpengaruh terhadap kinerja keuangan.
Kemudian pertumbuhan perusahaan dan nilai
perusahaan untuk gaya subtantif memiliki nilai

signifikansi <0,05. Hal ini berarti setiap terjadi
kenaikan nilai pertumbuhan perusahaan dan
nilai perusahaan akan diikuti kenaikan kinerja
keuangan. Pengujian secara simultan (Uji F)
semua variabel model 1 untuk perusahaan
gaya subtantif berpengaruh terhadap kinerja
keuangan, dengan nilai signifikansi < 0,05. Nilai
R2 perusahaan gaya subtantif sebesar 31,4%
yang menunjukkan bahwa variasi financial
performance dapat dijelaskan oleh variasi
kelima variabel independen tersebut dan
sisanya 68,6% tidak dijelaskan oleh sebab-
sebab lain di dalam model.

Tabel 4 Uji Hipotesis Model 1 Gaya Simbolik

Model 1

Gaya Simbolik (0)

B St.Error Sig.t

Konstanta -0,066 0,068 0,330
EID 0,007 0,002 0,001
SIZE -0,001 0,002 0,699
GROWTH 0,100 0,044 0,024
LEV 0,088 0,033 0,008
Q 0,080 0,016 0,000
Sig. F 0,000

R-Square 0,253

Sumber: Data diolah SPSS 25,2020
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Sedangkan pada tabel 4 untuk model 1
menunjukkan bahwa Environmental
Information Disclosure (EID) untuk pendekatan
gaya simbolik menunjukkan besarnya nilai
signifikansi 0,001 < 0,05 dan nilai (B) positif
sebesar 0,07 sehingga H. diterima. Hal
tersebut menunjukkan bahwa semakin banyak
total Environmental Information Disclosure
(EID) maka akan meningkatkan kinerja
keuangan. Kemudian leverage untuk gaya
simbolik memiliki nilai signifikansi <0,05 dan
nilai (B) negatif yang berarti kenaikan leverage
akan diikuti penurunan kinerja keuangan (ROE).

Sedangkan pertumbuhan perusahaan dan nilai
perusahaan gaya simbolik memiliki nilai
signifikansi <0,05. Pengujian secara simultan
(Uji F) semua variabel model 1 untuk
perusahaan gaya simbolik berpengaruh
terhadap kinerja keuangan, dengan nilai
signifikansi < 0,05. Nilai R2 perusahaan gaya
simbolik sebesar 25,3% menunjukkan bahwa
variasi financial performance dapat dijelaskan
oleh variasi kelima variabel independen
tersebut dan sisanya 74,7% tidak dijelaskan
oleh sebab-sebab lain di dalam model.

Tabel 5 Uji Hipotesis Model 2 Gaya Subtantif

Gaya Subtantif (1)

Model 2 B St.Error Sig.t
Konstanta 0,126 0,055 0,025
EID -0,004 0,002 0,034
SIZE -0,001 0,001 0,431
GROWTH 0,130 0,047 0,006
LEV -0,027 0,033 0,421
Q -0,069 0,046 0,140
EID*Q 0,005 0,001 0,002
Sig. F 0,000

R-Square 0,364

Sumber: Data diolah SPSS 25, 2020

Pada hasil analisis model 2 pada tabel 5
dapat diketahui bahwa  Environmental
Information Disclosure (EID) memiliki nilai
siginifikansi < 0,05 dan nilai () negatif artinya
EID berpengaruh negatif terhadap kinerja
keuangan, hal ini menunjukkan EID gaya
subtantif cenderung mengungkapkan data
kuantitatif termasuk biaya lingkungan dimana
semakin banyaknya biaya yang diungkapkan
akan berdampak pada penurunan kinerja
keuangan. Pertumbuhan perusahaan untuk
perusahaan gaya subtantif memiliki nilai
siginifikansi < 0,05 dan nilai () positif artinya
pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif
terhadap kinerja keuangan, yang menunjukkan
bahwa perusahaan yang memiliki pertumbuhan

yang tinggi, diharapkan akan menghasilkan
keuntungan di masa depan, sehingga menarik
investor untuk menanamkan modalnya tersebut.
Kemudian ukuran perusahaan, leverage dan
nilai perusahaan memiliki nilai siginifikansi >
0,05 artinya tidak berpengaruh terhadap kinerja
keuangan. Sedangkan untuk interaksi antara
variabel Environmental Information Disclosure
(EID) dan nilai perusahaan untuk pendekatan
gaya subtantif memiliki nilai siginifikansi 0,002
< 0,05 dan nilai (B) positif, yang artinya nilai
perusahaan dapat memoderasi pengaruh EID
dengan kinerja keuangan untuk perusahaan
gaya subtantif sehingga H3 diterima. Pengujian
secara simultan (Uji F) semua variabel model 2
untuk gaya subtantif berpengaruh terhadap
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kinerja keuangan dengan nilai signifikansi <
0,05. Nilai RZ perusahaan gaya subtantif
sebesar 36,4% menunjukkan bahwa variasi
financial performance dijelaskan oleh variasi

keenam variabel independen tersebut dan
sisanya 63,6% tidak dijelaskan oleh sebab-
sebab lain di dalam model.

Tabel 6 Uji Hipotesis Model 2 Gaya Simbolik

Gaya Simbolik (0)

Model 2 B St.Error Sig.t
Konstanta -0,085 0,085 0,322
EID 0,009 0,005 0,073
SIZE -0,001 0,002 0,687
GROWTH 0,100 0,044 0,024
LEV -0,089 0,033 0,008
Q 0,099 0,055 0,076
EID*Q -0,001 0,004 0,720
Sig. F 0,000

R-Square 0,254

Sumber: Data diolah SPSS 25, 2020

Sedangkan pada hasil analisis model 2
pada tabel 6 untuk pendekatan gaya simbolik
Environmental Information Disclosure (EID),
ukuran perusahaan dan nilai perusahaan
memiliki nilai signifikansi > 0,05, yang berarti
tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan.
Sedangkan pertumbuhan perusahaan memiliki
nilai siginifikansi < 0,05 dan nilai (B) positif,
artinya pertumbuhan perusahaan semakin
meningkat diiringi dengan peningkatan kinerja
keuangannya. Kemudian leverage memiliki
nilai siginifikansi < 0,05 dan nilai () negatif,
artinya semakin besar utang perusahaan tentu
akan menurunkan kinerja keuangan perusahaan
gaya simbolik. Sedangkan interaksi antara
variabel Environmental Information Disclosure
(EID) dan nilai perusahaan pendekatan gaya
simbolik memiliki nilai siginifikansi sebesar
0,254 > 0,05 yang artinya nilai perusahaan
tidak dapat memoderasi pengaruh EID dengan
kinerja keuangan untuk perusahaan gaya
simbolik sehingga Hs ditolak. Pengujian secara
simultan (Uji F) semua variabel model 2 untuk
gaya simbolik berpengaruh terhadap kinerja
keuangan dengan nilai signifikansi < 0,05. Nilai
RZ perusahaan gaya simbolik sebesar 25,4%

menunjukkan ~ bahwa  variasi  financial
performance dijelaskan oleh variasi keenam
variabel independen tersebut dan sisanya
74,6% dijelaskan oleh sebab-sebab lain di
dalam model.

Pembahasan

Hasil pengujian menunjukkan bahwa
Environmental Information Disclosure (EID)
berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan
untuk  pengungkapan  gaya  subtantif.
Perusahaan dengan pengungkapan subtantif
memiliki praktik lingkungan secara aktual yang
dapat meningkatkan kinerja perusahaan melalui
kinerja keuangannya. Hal tersebut sejalan
dengan penelitian Ambec and Lanoie (2008) dan
Berrone et al. (2013) bahwa Environmental
Information Disclosure (EID) secara subtantif
dapat membantu perusahaan dalam memasuki
pasar  tertentu,  mendapatkan  subsidi
pemerintah, dan menghindari  hukuman
lingkungan yang akan berdampak terhadap
kinerja keuangan perusahaan. Berdasarkan
teori stakeholder menyatakan bahwa berdirinya
perusahaan ditentukan oleh para pemangku
kepentingannya baik internal maupun eksternal.
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Menurut Ikhsan (2009:34) manajer sebagai
pihak internal fokus pada sudut pandang
informasi  akuntansi  lingkungan  melalui
peningkatan nilai perusahaan yang menjadi
tolak ukur keberhasilan kinerja perusahaan,
sedangkan pihak eksternal yaitu investor dan
lembaga keuangan berfokus pada dasar
pengambilan keputusan dalam melakukan
pengujian informasi secara rinci pada aspek
keuangan perusahaan.

Informasi lingkungan secara rinci yang
terdapat dalam gaya subtantif tersebut tidak
hanya misi perusahaan sehubungan dengan
lingkungan, struktur organisasi sehubungan
dengan lingkungan, langkah-langkah
pengelolaan lingkungan, dll, tetapi juga data
kuantitatif yang akurat tentang investasi
perlindungan lingkungan, investasi hemat
energi, konsumsi energi  komprehensif,
konsumsi energi per unit output, konsumsi
energi logistik, konsumsi air, air limbah,
pemanfaatan, emisi gas polutan (SO 2, NO x),
reklamasi  lahan, dll. Informasi-informasi
tersebut  mendorong  perusahaan  untuk
mengungkapkan secara aktual tindakan
operasinya sehubungan dengan aktivitas
lingkungan yang menjadi suatu kesadaran bagi
perusahaan yang memiliki sensitivitas tinggi
terhadap masalah lingkungan. Oleh karena itu,
melalui  peningkatan  kesadaran  dalam
mengungkapkan informasi lingkungannya maka
akan  meningkatkan  kinerja  keuangan
perusahaan.

Hasil pengujian menunjukkan bahwa
Environmental Information Disclosure (EID)
berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan
untuk  pengungkapan  gaya  simbolik.
Perusahaan dengan pengungkapan gaya
simbolik lebih banyak menggambarkan perilaku
dan visi perusahaan. Praktik bisnis yang
dilakukan oleh perusahaan dengan pendekatan
gaya simbolik dilakukan untuk mempengaruhi
persepsi pemangku kepentingan secara positif,
tanpa melakukan perubahan atau tindakan
nyatasecara nyata, bertujuan untuk mencari
keuntungan dalam menarik minat investor. Hasil

penelitian ini didukung oleh Ramus and Montiel
(2005) dan Du (2015) bahwa pengungkapan
simbolik dapat menutupi kelonggaran inisiatif
lingkungan perusahaan, menciptakan citra
perusahaan yang dapat membawa sumber daya
ke perusahaan sehingga pada akhirnya
berdampak pada profitabilitas perusahaan.

Berdasarkan teori legitimasi
menegaskan bahwa perusahaan terus berupaya
agar operasi mereka sesuai dengan norma dan
nilai yang berlaku di masyarakat yang
merupakan suatu bentuk kesadaran bagi
perusahaan akan tanggung jawab
lingkungannya. Belum adanya standar
pengungkapan lingkungan memberi
kelonggaran ~ bagi  perusahaan  untuk
menggunakan pendekatan simbolik karena
kelebihan yang dimiliki seperti hasil penelitian
Yin et al. (2019) yang mengatakan bahwa
melalui pengungkapan secara simbolik berupa
informasi yang cenderung subjektif yang lebih
banyak menggunakan narasi bahasa dalam
mengungkapkan informasi  lingkungannya,
sehingga menurut Cormier & Magnan (2013).
semakin tekstual informasi maka semakin
menarik  publik  karena  kecenderungan
kebiasaan publik lebih suka informasi yang
tekstual saat membaca laporan lingkungan akan
menambah daya tarik pembaca laporan
informasi  lingkungan karena lebih mudah
dipahami sehingga berdampak pada kinerja
perusahaan.

Hasil pengujian menunjukkan bahwa
nilai perusahaan dapat memoderasi pengaruh
Environmental Information Disclosure (EID)
terhadap kinerja keuangan untuk pengungkapan
gaya  subtantif.  Perusahaan  dengan
pengungkapan lingkungan pendekatan gaya
subtantif memberikan kualitas informasi yang
aktual dan transparan kepada investor melalui
penyajian informasi yang rinci berupa data
kuantitaif maupun kualitatif seshubungan dengan
pengelolaan lingkungan. Data kuantitatif berupa
aspek keuangan menjadi fokus para investor
untuk  menanamkan sahamnya kepada
perusahaan yang secara aktif melakukan
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pengelolaan lingkungan. Kesadaran
perusahaan dalam mengungkapkan informasi
lingkungan menjadi suatu keharusan sehingga
menyebabkan perusahaan memiliki tingkat
sensitivitas yang tinggi terhadap masalah
lingkungan sebagai bentuk tanggung jawab atas
kegiatan operasinya. Kesadaran ini yang akan
memberikan daya tarik investor terhadap bentuk
tindakan nyata kepedulian perusahaan terhadap
lingkungan.

Teori signaling menjelaskan tentang
pemberian sinyal positif atau negatif kepada
pengguna laporan keuangan. Sinyal positif
meningkatkan nilai dan kinerja perusahaan,
sedangkan  sinyal  negatif  sebaliknya.
Manajemen yang berkomitmen cenderung
mengirim sinyal positif untuk meningkatkan
keandalan informasi ditunjukkan melalui laporan
keberlanjutan atau CSR yang memuat informasi
lingkungan untuk memberi sinyal kepada
pemangku kepentingan tentang komitmen
perusahaan dan kebijakan jangka panjang untuk
keberlanjutan manajemen. Hasil penelitian
Pratama dkk. (2020) didukung oleh Ernest &
Young (2013) menunjukkan bahwa menciptakan
komitmen lingkungan yang baik dapat
mempengaruhi setiap harapan perusahaan
untuk meningkatkan nilai perusahaan yang
bertujuan untuk pemangku kepentingan melalui

transparansi pengungkapan informasi
lingkungannya yang terdapat dalam laporan
keberlanjutan. Sehingga keandalan

informasinya dapat dilihat melalui keaktualan
data yang cenderung bersifat kuantitatif.

Hasil pengujian menunjukkan bahwa
nilai perusahaan tidak dapat memoderasi
pengaruh Environmental Information Disclosure
(EID) terhadap kinerja keuangan untuk
pengungkapan  gaya simbolik.  Bentuk
kesadaran terhadap masalah lingkungan
menjadi  keputusan  perusahaan  dalam
mengungkapkan informasi lingkungan
sehubungan dengan aktivitas operasinya,
sehingga perusahaan memiliki kebebasan
dalam  mengungkapkan bentuk informasi

lingkungannya. Menurut Melloni et al. (2017)
bahwa pelaku lingkungan yang buruk lebih suka
mengungkapkan lebih sedikit data kuantitatif
atau tidak mengungkapkannya sama sekali.
Informasi deskriptif berupa narasi bahasa yang
berlebihan dan publisitas aktivitas pengelolaan
lingkungan untuk menarik perhatian publik tanpa
dukungan kinerja lingkungan aktual dapat
menyebabkan kehilangan kepercayaan pada
perusahaan, sehingga investor cenderung
mengurangi transaski dengan perusahaan
tersebut.

Menurut penelitian  Nasution dan
Adhariani  (2016) bahwa strategi legitimasi
dilakukan perusahaan dengan menerbitkan
laporan CSR secara sukarela dengan mengikuti
nilai-nilai lingkungan dan sosial sebagai bentuk
citra perusahaan meskipun belum terbukti
melakukan tindakan secara nyata di masyarakat
(greenwashing). Hal tersebut merupakan suatu
cara untuk memanipulasi persepsi pemangku
kepentingan melalui tindakan yang bersifat
simbolis, sehingga berakibat pada pelaporan
yang bias dan menurunkan kualitas informasi
lingkungan. Menurut penelitian Dewi (2019)
menunjukkan bahwa pengungkapan laporan
keberlanjutan yang terdapat dimensi lingkungan
dan sosial belum dianggap sebagai faktor
penting bagi investor dalam  memilih
perusahaan, sehingga tidak dapat
meningkatkan jumlah saham yang beredar dan
harga saham perusahaan.

PENUTUP

Berdasarkan hasil penelitian, maka
dapat disimpulkan bahwa Environmental
Information Disclosure (EID) berpengaruh positif
terhadap  kinerja  keuangan  (financial
performance) dengan pendekatan gaya
subtantif maupun gaya simbolik keduanya
sejalan dengan hasil penelitian Yin et al. (2019).
Semakin  banyak total  Environmental
Information Disclosure (EID) pendekatan gaya
subtantif maka semakin meningkatkan kinerja
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keuangan (financial performance) didukung oleh
penelitan Ambec and Lanoie (2008) dan
Berrone et al. (2013) melalui pendekatan
subtantif. Sedangkan semakin banyak total
Environmental Information Disclosure (EID)
pendekatan gaya simbolik juga akan semakin
meningkatkan  kinerja  keuangan  (financial
performance) yang didukung oleh penelitian
Cormier & Magnan (2013). Kemudian untuk
perusahaan  pendekatan gaya subtantif
menunjukkan bahwa nilai perusahaan dapat
memoderasi pengaruh Environmental
Information Disclosure (EID) terhadap kinerja
keuangan (financial performance). Hal ini
menunjukkan bahwa investor sebagai pihak
eksternal lebih tertarik terhadap perusahaan
yang melaporkan informasi lingkungan secara
aktual berupa data kuantitatif sehubungan
dengan pengelolaan lingkungannya yang
sejalan dengan hasil penelitian Pratama dkk.
(2020) dan Ernest & Young (2013). Sedangkan,
untuk perusahaan pendekatan gaya simbolik
dalam penelitian ini menunjukkan bahwa nilai
perusahaan tidak dapat memoderasi pengaruh
Environmental Information Disclosure (EID)
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