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LATAR BELAKANG

Akuntansi hijau merupakan pendekatan inovatif dalam sistem akuntansi modern
yang mengintegrasikan dimensi lingkungan ke dalam pelaporan keuangan perusahaan.
Transformasi ini penting untuk mengakomodasi kebutuhan perusahaan yang mulai beralih
dari penggunaan energi fosil ke energi terbarukan seperti tenaga surya, angin, air laut, dan
bioenergi. Energi-energi tersebut tidak hanya mengurangi ketergantungan terhadap sumber
daya tak terbarukan, tetapi juga mendorong perusahaan untuk bertanggung jawab secara
sosial dan lingkungan (Setyowati, 2023).

Akuntansi hijau berperan penting dalam perubahan paradigma sistem penjurnalan
dan pelaporan keuangan. Melalui pendekatan ini, perusahaan dapat menyelaraskan
kegiatan operasionalnya dengan tujuan pelestarian lingkungan hidup. Transformasi ini
mencerminkan perubahan besar dalam dunia keuangan, di mana perusahaan tidak hanya
fokus pada keuntungan ekonomi semata, tetapi juga keberlanjutan ekologis (Jamalnia et
al., 2023).

Perusahaan-perusahaan yang mengadopsi energi hijau perlu menyusun laporan
keuangan yang mencerminkan biaya lingkungan, seperti biaya pelestarian dan mitigasi
kerusakan lingkungan, yang sering kali dikaitkan dengan prinsip ESG (Environmental,
Social, and Governance) (Shahriar et al., 2020).

Salah satu aspek penting dalam penerapan akuntansi hijau adalah penggunaan
instrumen keuangan hijau seperti green bonds. Instrumen ini dirancang khusus untuk
mendanai proyek-proyek ramah lingkungan dan menjadi bagian dari sistem keuangan
berkelanjutan. Penerbitan green bonds mencerminkan komitmen perusahaan terhadap
lingkungan dan memperkuat posisi mereka dalam inklusi finansial (Sun & Zhang, 2023).

Inklusi finansial merupakan kunci dalam memperluas akses pembiayaan bagi
perusahaan yang ingin bertransformasi ke arah yang lebih ramah lingkungan
(Agyekumbhene et al., 2020). Implementasi teknologi dan infrastruktur pendukung energi
terbarukan juga memerlukan sistem pembayaran dan pelaporan keuangan yang lebih
kompleks. Oleh karena itu, akuntansi hijau harus mencakup pengelompokan akun-akun
baru yang dapat mencerminkan investasi dalam energi bersih dan proyek keberlanjutan.

Transformasi ini akan menciptakan sistem keuangan yang lebih adaptif dan
transparan (Edwards et al., 2021). Inklusivitas keuangan menjadi strategi penting dalam
mengatasi keterbatasan akses pembiayaan perusahaan-perusahaan pengembang energi
hijau. Dengan akses ke layanan keuangan formal seperti kredit, asuransi, dan pembiayaan
proyek, perusahaan dapat mempercepat adopsi energi terbarukan.

Hal ini memerlukan restrukturisasi sistem keuangan yang memperhatikan unsur
biaya lingkungan dan memperkuat peran akuntansi hijau dalam pengambilan keputusan
bisnis (Wu et al., 2023).Selanjutnya, inklusi keuangan yang efektif juga dapat mendukung
perusahaan dalam menghapus akun-akun yang tidak relevan dan menggantinya dengan
akun-akun yang terkait dengan pelestarian lingkungan.

Proses ini menuntut perusahaan untuk lebih adaptif dalam menghadapi perubahan
regulasi dan dinamika pasar global yang semakin menekankan aspek keberlanjutan (Ergen
Keles et al., 2023). Integrasi antara akuntansi hijau dan keuangan berkelanjutan berpotensi
menghasilkan kinerja sosial yang positif. Kinerja sosial yang baik tercermin dari kontribusi
perusahaan terhadap kesejahteraan masyarakat sekitar, penciptaan lapangan kerja hijau,
serta perlindungan terhadap lingkungan sekitar dari dampak negatif aktivitas industri
(Wang et al., 2023).
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Pelaporan ESG menjadi instrumen utama dalam mengkomunikasikan tanggung
jawab sosial perusahaan kepada para pemangku kepentingan (Essel-Gaisey & Chiang,
2022). Dalam konteks keberlanjutan, pelaporan neraca (balance sheet) juga perlu
mencerminkan aset dan kewajiban lingkungan, termasuk investasi dalam proyek hijau.
Perusahaan dituntut untuk menerjemahkan setiap transaksi bisnis ke dalam siklus
akuntansi hijau yang transparan dan dapat dipertanggungjawabkan (Putri, 2024).

Transparansi ini akan mendorong kepercayaan investor dan masyarakat terhadap
komitmen lingkungan perusahaan.Selain aspek pelaporan, investasi dalam proyek energi
hijau juga dikaitkan dengan risiko yang relatif lebih rendah dibandingkan investasi pada
energi fosil. Perusahaan yang mampu membuktikan bahwa mereka dapat menghasilkan
energi dengan biaya rendah dan dampak lingkungan minimal akan menarik lebih banyak
investor yang peduli terhadap keberlanjutan (Brandao et al., 2021).

Namun, kondisi di Indonesia masih menunjukkan bahwa sebagian besar perusahaan
belum sepenuhnya mengadopsi sistem keuangan berkelanjutan. Dari 30 perusahaan
pengembang energi hijau, hanya sekitar 25% yang telah membangun sistem keuangan
berkelanjutan secara utuh. Hal ini menyebabkan rendahnya penerapan akuntansi hijau dan
terbatasnya akses terhadap inklusi finansial (Schoneveld, 2022).

Kurangnya adopsi ini juga berdampak pada belum optimalnya kinerja sosial
perusahaan dalam menciptakan lingkungan yang bersih dan sehat. Perusahaan yang belum
menerapkan akuntansi hijau berpotensi mengabaikan dampak sosial dari aktivitas bisnis
mereka, yang pada akhirnya meningkatkan risiko investasi dan menurunkan kepercayaan
investor terhadap sektor energi hijau (Zheng et al., 2021).

Dengan demikian, penting bagi perusahaan untuk mengintegrasikan pendekatan
keuangan berkelanjutan, akuntansi hijau, dan inklusi finansial secara simultan. Pendekatan
ini akan memperkuat struktur keuangan perusahaan, meningkatkan kinerja sosial,
menurunkan risiko investasi, serta mendorong keberlanjutan dalam pengembangan energi
hijau di Indonesia (Zumente & Bistrova, 2021).

Berdasarkan latar belakang di atas pada penelitian ini pendekatan masalah pada
penelitian ini adalah Bagaimana pengaruh membangun keuangan berkelanjutan terhadap
inklusi finansial dan akuntansi hijau pada perusahaan yang mengembangkan energi hijau
dan terbarukan di Indonesia. Untuk mencari jawaban atas pertanyaan tersebut penelitian
ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan metode Structural Equation Modeling
(SEM) berbasis Partial Least Square (PLS). Sampel yang digunakan adalah 30 perusahaan
energi terbarukan di Indonesia. Model ini akan mengukur hubungan langsung dan tidak
langsung antar variabel, termasuk pengaruh mediasi dari kinerja sosial dan investasi
berisiko.

TINJAUAN PUSTAKA Keuangan Berkelanjutan

Keuangan berkelanjutan merupakan pendekatan strategis dalam pembiayaan yang
mempertimbangkan aspek lingkungan, sosial, dan tata kelola perusahaan (ESG). Konsep
ini berkembang pesat seiring dengan meningkatnya kesadaran terhadap dampak perubahan
iklim dan krisis ekologi global. Di Indonesia, penerapan keuangan berkelanjutan mulai
mendapat perhatian sejak Otoritas Jasa Keuangan (OJK) mengeluarkan kebijakan
keuangan berkelanjutan pada 2019. Perluasan instrumen keuangan hijau, seperti green
bonds dan sukuk hijau, menjadi sorotan utama dalam mempercepat transisi ekonomi ramah
lingkungan. Keberhasilan implementasi sangat bergantung pada komitmen institusi dan
inovasi produk keuangan.
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Selain itu, digitalisasi keuangan turut mendukung keuangan berkelanjutan dengan
meningkatkan efisiensi dan transparansi. Penelitian oleh Latifah (2025) menekankan
pentingnya sinergi teknologi digital dan keuangan hijau dalam mendorong pertumbuhan
ekonomi hijau. Hal ini diperkuat oleh studi dari Macenning (2025) yang menemukan
bahwa fintech berperan besar dalam inklusi keuangan untuk pembiayaan hijau. Maka,
keuangan berkelanjutan bukan hanya soal kebijakan, tetapi juga ekosistem inovatif yang
mendukung transformasi struktural ekonomi Indonesia.

Keuangan berkelanjutan di Indonesia masih menghadapi tantangan mendasar dalam
aspek literasi keuangan masyarakat. Studi oleh Sumida et al. (2025) menunjukkan bahwa
rendahnya pemahaman terhadap produk keuangan berkelanjutan membatasi penetrasi
asuransi dan investasi hijau. Di sisi lain, promosi digital menjadi strategi utama dalam
memperluas jangkauan keuangan hijau.

Dalam kerangka pembangunan berkelanjutan, keuangan hijau berfungsi sebagai
katalis untuk investasi strategis. Keuangan ini mencakup pembiayaan energi terbarukan,
efisiensi energi, pengelolaan limbah, dan infrastruktur berkelanjutan. Priyatno et al. (2025)
mengungkap bahwa integrasi keuangan syariah dan prinsip ekonomi hijau mampu
meningkatkan keadilan ekonomi dan pelestarian lingkungan.

Studi oleh Haryati & Mughits (2025) memperlihatkan bahwa integrasi manajemen
bisnis Islam dan Pancasila memperkuat pondasi pembangunan inklusif yang berkelanjutan.
Pendekatan ini menggabungkan moralitas, tanggung jawab sosial, dan keberlanjutan dalam
satu sistem keuangan. Oleh karena itu, keberhasilan keuangan berkelanjutan tidak hanya
bersifat teknis, tetapi juga filosofis dan kultural.

Ini menunjukkan pentingnya pendekatan multidisipliner dalam mendesain sistem
keuangan masa depan. Dampak ekonomi dari keuangan berkelanjutan sudah mulai terlihat
dalam sektor investasi syariah dan UMKM. Haridah (2025) mengkaji peran sukuk dan
reksadana syariah dalam mendorong pertumbuhan ekonomi berkelanjutan. Hasilnya
menunjukkan kontribusi positif terhadap PDB, khususnya dalam sektor infrastruktur hijau.

Di sisi lain, Sadiqgin (2025) menyoroti pentingnya kualitas laporan keuangan UMKM
untuk menarik pembiayaan berkelanjutan. Keuangan yang akuntabel menjadi prasyarat
bagi UMKM untuk masuk dalam ekosistem keuangan hijau. Kebutuhan akan transparansi
dan keandalan data mendorong adopsi sistem akuntansi hijau di sektor informal. Selain itu,
pendekatan digitalisasi mempercepat pengumpulan data dan analisis risiko yang lebih baik.

Inklusi Finansial

Inklusi finansial merupakan komponen esensial dalam pembangunan ekonomi
berkelanjutan, khususnya di negara berkembang seperti Indonesia. Akses yang merata
terhadap layanan keuangan formal dinilai mampu mendorong pertumbuhan ekonomi,
mengurangi kesenjangan sosial, serta meningkatkan kesejahteraan masyarakat. Namun,
masih terdapat kesenjangan signifikan antara populasi urban dan rural dalam hal literasi
serta partisipasi keuangan.

Studi oleh Macenning (2025) menyoroti peran teknologi finansial (fintech) dalam
memperluas jangkauan layanan keuangan hingga ke pelosok desa. Fintech terbukti
meningkatkan efisiensi, keterjangkauan, dan kenyamanan layanan keuangan bagi
kelompok yang sebelumnya tidak terlayani. Pendekatan berbasis aplikasi mobile
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memungkinkan masyarakat mengakses pinjaman mikro, tabungan digital, dan asuransi
berbasis syariah.

Aspek perilaku konsumen juga memainkan peran penting dalam efektivitas inklusi
keuangan di Indonesia. Studi oleh Sumida et al. (2025) mengungkap bahwa sikap terhadap
risiko, literasi keuangan, dan inovasi produk mempengaruhi keputusan masyarakat untuk
membeli produk keuangan seperti asuransi. Rendahnya tingkat penetrasi asuransi di
Indonesia menjadi indikator bahwa masih banyak masyarakat yang belum memahami
manfaat dan mekanisme layanan keuangan.

Inklusi keuangan dapat berkembang secara holistik dan tidak meninggalkan siapa
pun di belakang. Pengembangan layanan keuangan digital, seperti Paylater, juga turut
menciptakan paradoks dalam inklusi finansial. Pratama et al. (2025) menjelaskan bahwa
meskipun Paylater mempermudah akses keuangan, model ini berisiko menjerat pengguna
dalam perilaku konsumtif dan beban utang.

Aspek religius dan nilai lokal turut memberi kontribusi terhadap pendekatan inklusi
keuangan berbasis kearifan lokal. Penelitian oleh Dwiputra & Juliana (2025)
memperkenalkan konsep digitalisasi zakat sebagai strategi inklusi finansial berbasis
syariah. Transformasi pengelolaan zakat melalui fintech memungkinkan penyaluran dana
lebih cepat, transparan, dan akuntabel.

Hal ini diperkuat oleh kajian Haryati & Mughits (2025) yang menyatakan bahwa
nilai Pancasila dapat dijadikan landasan inklusi sosial dan keuangan berkelanjutan.
Pendekatan ini relevan dalam konteks pluralistik Indonesia, yang membutuhkan
keseimbangan antara inovasi dan kearifan lokal. Oleh karena itu, inklusi finansial berbasis
nilai bukan hanya memperluas akses, tetapi juga memperkuat identitas dan kepercayaan
publik. Inklusi finansial yang etis dan berbasis nilai menjanjikan masa depan keuangan
yang lebih adil dan inklusif bagi seluruh lapisan masyarakat.

Akuntansi Hijau

Akuntansi hijau adalah pendekatan pelaporan keuangan yang menekankan
pencatatan biaya dan dampak lingkungan dalam aktivitas bisnis. Praktik ini berkembang
karena meningkatnya kesadaran akan pentingnya keberlanjutan dalam ekonomi global. Di
Indonesia, akuntansi hijau mulai diperkenalkan dalam sektor publik dan swasta melalui
pelatihan dan regulasi bertahap.

Rumangkit et al. (2025) meneliti kontribusi akuntansi hijau terhadap sistem
informasi manajemen lingkungan. Mereka menemukan bahwa perusahaan yang
menerapkan akuntansi hijau cenderung lebih akuntabel dalam pengelolaan limbah dan
emisi karbon. Selain itu, informasi lingkungan yang terstruktur membantu pengambilan
keputusan strategis yang lebih etis.

Laporan keberlanjutan yang memuat akuntansi hijau kini menjadi standar di banyak
negara maju. Di Indonesia, beberapa perusahaan BUMN mulai menyusun laporan
lingkungan secara mandiri. Meski demikian, tantangan utama masih pada kurangnya
pedoman teknis dan SDM yang kompeten. Oleh karena itu, dibutuhkan dukungan dari
pemerintah, akademisi, dan asosiasi profesi akuntansi.

Kolaborasi lintas sektor menjadi kunci dalam memperluas adopsi akuntansi hijau
secara nasional. Akuntansi hijau tidak hanya bermanfaat bagi perusahaan, tetapi juga
penting bagi regulator dan masyarakat luas. Dengan data yang terukur, pemerintah dapat
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menyusun kebijakan fiskal yang lebih adil dan efisien. Pajak lingkungan dan insentif hijau
dapat disesuaikan berdasarkan laporan akuntansi hijau yang valid.

Masyarakat juga dapat menilai sejauh mana perusahaan benar-benar menjalankan
komitmen terhadap lingkungan. Dalam hal ini, akuntansi hijau berfungsi sebagai alat
kontrol sosial dan transparansi. Di sisi lain, universitas dan institusi pendidikan memiliki
peran strategis dalam memperkenalkan akuntansi hijau dalam kurikulum. Penelitian dan
pelatihan yang berkelanjutan dibutuhkan untuk menghasilkan tenaga ahli yang mumpuni.

Lembaga akuntansi global seperti IFAC mulai merumuskan standar akuntansi hijau
yang dapat diadopsi secara internasional. Ini penting agar laporan perusahaan
multinasional dapat dibandingkan dan diverifikasi lintas negara. Indonesia perlu
mempersiapkan diri untuk mengikuti perkembangan ini agar tidak tertinggal. Dengan
pendekatan yang adaptif dan kolaboratif, akuntansi hijau akan menjadi fondasi
transparansi dan keberlanjutan korporasi.

Kinerja Sosial

Kinerja sosial perusahaan mencerminkan kontribusi non-finansial terhadap
masyarakat dan lingkungan sekitar. Ukuran ini sering kali dikaitkan dengan praktik
Corporate Social Responsibility (CSR) dan tanggung jawab moral perusahaan. Dalam
konteks Indonesia, pendekatan terhadap kinerja sosial semakin mengarah pada keterlibatan
aktif masyarakat dan dampak berkelanjutan.

Studi oleh Wahyuni et al. (2023) menekankan bahwa CSR yang berbasis partisipasi
masyarakat lebih efektif dalam membangun legitimasi sosial perusahaan. Perusahaan tidak
hanya dianggap sebagai entitas bisnis, tetapi juga aktor sosial yang bertanggung jawab
terhadap komunitasnya. Laporan CSR kini tidak hanya fokus pada kegiatan, tetapi juga
hasil dan dampaknya terhadap penerima manfaat.

Kinerja sosial juga menjadi penilaian utama dalam indeks ESG yang digunakan oleh
investor global. Program sosial perusahaan yang inklusif dapat meningkatkan loyalitas
konsumen dan kepercayaan publik. Pengukuran kinerja sosial membutuhkan indikator
yang bersifat kualitatif dan kuantitatif agar lebih objektif. Oleh karena itu, penting bagi
perusahaan untuk membangun sistem pelaporan sosial yang transparan dan dapat diaudit.

Kinerja sosial dapat diukur melalui sejumlah indikator seperti tingkat kepuasan
masyarakat, jumlah penerima manfaat, dan kontribusi terhadap tujuan pembangunan
berkelanjutan (SDGs). Perusahaan yang fokus pada pendidikan, kesehatan, dan
pemberdayaan ekonomi masyarakat cenderung mendapatkan citra positif.

Perusahaan yang gagal memenuhi ekspektasi sosial berisiko kehilangan legitimasi
dan akses pasar. Inovasi dalam pengukuran sosial akan terus berkembang dengan bantuan
teknologi analitik dan Al. Akademisi dan praktisi perlu terus mengembangkan kerangka
teoretis dan metodologis untuk mengukur kinerja sosial. Dengan demikian, kinerja sosial
akan menjadi indikator utama dalam menilai keberlanjutan dan keberhasilan perusahaan
modern.

Investasi Berisiko

Investasi berisiko mencerminkan aktivitas penanaman modal dengan tingkat
ketidakpastian yang tinggi terkait hasil yang diperoleh. Dalam praktiknya, risiko investasi
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dapat bersumber dari volatilitas pasar, ketidakpastian regulasi, hingga faktor nonkeuangan
seperti perubahan iklim. Penelitian oleh Handayani et al. (2023) menyebutkan bahwa
risiko lingkungan dan sosial menjadi perhatian baru dalam manajemen portofolio.

Sektor energi, properti, dan keuangan menjadi contoh industri yang sangat sensitif
terhadap fluktuasi ekonomi makro. Handayani et al. (2023) menunjukkan bahwa investor
institusi di Indonesia mulai memperhitungkan risiko sistemik berbasis ESG. Risiko transisi
menuju energi bersih juga menjadi perhatian utama karena berdampak pada kelangsungan
proyek jangka panjang. Keputusan investasi tidak hanya bergantung pada perhitungan laba
rugi, melainkan pada proyeksi risiko multidimensional.

Oleh karena itu, integrasi manajemen risiko dalam perencanaan strategis menjadi
sangat penting. Investor yang sadar ESG lebih selektif dalam menilai kelayakan proyek.
Mereka mempertimbangkan faktor eksternal seperti tekanan masyarakat sipil, opini publik,
dan risiko politik lokal. Hal ini menyebabkan standar investasi menjadi lebih tinggi dan
selektif. Dalam konteks ini, pemetaan risiko yang cermat menjadi alat mitigasi paling
relevan bagi manajer portofolio.

Pendekatan kuantitatif dan kualitatif digunakan untuk menilai risiko dalam
keputusan investasi modern. Analisis sensitivitas, Value at Risk (VaR), dan simulasi Monte
Carlo adalah metode populer untuk mengukur risiko pasar. Namun, untuk risiko sosial dan
lingkungan, perusahaan menggunakan indikator ESG Score sebagai pelengkap. Skor ini
membantu investor memahami eksposur perusahaan terhadap risiko non-keuangan.

Handayani et al. (2023) menegaskan pentingnya laporan berkelanjutan dalam
mengungkap eksposur terhadap perubahan iklim, pelanggaran HAM, dan ketimpangan
sosial. Di Indonesia, perusahaan mulai melibatkan konsultan eksternal untuk menghitung
dan menilai skor ESG secara independen. Lembaga pemeringkat global juga mulai menilai
risiko perusahaan Indonesia dengan pendekatan yang seragam.

Perusahaan yang adaptif terhadap pendekatan ini akan lebih tangguh menghadapi
disrupsi. Sebaliknya, perusahaan yang abai akan tertinggal dari kompetisi global. Oleh
karena itu, manajemen risiko di era keberlanjutan memerlukan kepemimpinan visioner dan
kolaboratif. Investasi berisiko yang terukur akan menjadi fondasi utama pertumbuhan
ekonomi hijau di Indonesia.
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Gambar 1 Kerangka Konseptual Hipotesis

Membangun keuangan berkelanjutan berpengaruh terhadap inklusi keuangan
kepada beberapa perusahaan yang menerapkan energi hijau dan terbarukan di
Indonesia.

Membangun keuangan berkelanjutan berpengaruh terhadap akuntansi hijau di
beberapa perusahaan yang menerapkan energi hijau dan terbarukan di Indonesia.
Membangun keuangan berkelanjutan berpengaruh terhadap kinerja sosial beberapa
perusahaan yang menerapkan energi hijau dna terbarukan di Indonesia.
Membangun keuangan berkelanjutan berpengaruh terhadap investasi berisiko
beberapa perusahaan yang menerapkan energi hijau dan terbarukan di Indonesia.
Kinerja sosial berpengaruh terhadap inklusi finansial kepada beberapa perusahaan
yang menerapkan energi hijau dan terbarukan di Indonesia.

Kinerja sosial berpengaruh terhadap akuntansi hijau di beberapa perusahaan yang
menerapkan energi hijau di Indonesia.

Investasi berisiko berpengaruh terhadap inklusi finansial kepada beberapa
perusahaan yang menerapkan energi hijau dan terbarukan di Indonesia.

Investasi berisiko berpengaruh terhadap akuntansi hijau di beberapa perusahaan
yang menerapkan energi hijau di Indonesia.

Membangun keuangan berkelanjutan berpengaruh terhadap inklusi keuangan
kepada beberapa perusahaan yang menerapkan energi hijau dan terbarukan di
Indonesia yang dimediasi oleh variabel kinerja sosial.

Membangun keuangan berkelanjutan berpengaruh terhadap inklusi keuangan
kepada beberapa perusahaan yang menerapkan energi hijau dan terbarukan di
Indonesia yang dimediasi oleh variabel investasi berisiko.

Membangun keuangan berkelanjutan berpengaruh terhadap akuntansi hijau di
beberapa perusahaan yang menerapkan energi hijau dan terbarukan di Indonesia
yang dimediasi oleh variabel kinerja sosial.
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12. Membangun keuangan berkelanjutan berpengaruh terhadap akuntansi hijau di
beberapa perusahaan yang menerapkan energi hijau dan terbarukan di Indonesia
yang dimediasi oleh variabel investasi berisiko.

METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan jenis kausalitas, bertujuan
untuk menganalisis pengaruh keuangan berkelanjutan, inklusi finansial, akuntansi hijau,
dan kinerja sosial terhadap investasi berisiko. Data yang digunakan merupakan data primer
yang diperoleh melalui kuesioner yang disebarkan kepada responden yang relevan, yaitu
investor dan pelaku usaha sektor keuangan.

Teknik pengambilan sampel dilakukan secara purposive sampling, dengan jumlah
sampel yang sesuai untuk pengujian statistik. Alat analisis yang digunakan adalah Partial
Least Square (PLS) melalui aplikasi SmartPLS versi 3.0, yang digunakan untuk menguji
model struktural (SEM-PLS). Teknik ini dipilih karena mampu menganalisis hubungan
antar variabel laten dengan ukuran sampel terbatas dan distribusi data tidak normal.

Validitas dan reliabilitas instrumen diuji melalui indikator loading factor, composite
reliability, dan Average Variance Extracted (AVE). Uji signifikansi dilakukan melalui nilai
t-statistik dan p-value untuk melihat pengaruh langsung antar variabel. Semua pengujian
dilakukan dengan tingkat signifikansi 5%. Penelitian ini bersifat eksplanatif dan
berorientasi pada pengujian hipotesis.

HASIL DAN PEMBAHASAN Model Struktural (Inner Model)

Evaluasi model struktural merupakan langkah krusial dalam analisis SEM-PLS,
karena pada tahap ini diuji sejauh mana hubungan kausal antar konstruk laten terbukti
secara statistik. Salah satu indikator utama dalam tahap ini adalah path coefficient atau
koefisien jalur, yang menunjukkan besarnya pengaruh konstruk independen terhadap
konstruk dependen.

Tabel 1. Hasil Uji Path Coefficient

Variabel Koefisien (p) tstat pvalue
const 24,657 3,566 0,000
KB 6,216 3,956 0,001
KS 6,679 6,425 0,003
IF 6,635 6,149 0,002
AH 6,666 6,322 0,001

Sumber : Hasil Olahan Data, 2025

Berdasarkan hasil bootstrapping dengan jumlah subsample yang memadai, diperoleh
nilai B yang menunjukkan signifikansi tinggi untuk seluruh konstruk. Misalnya, konstruk
“KB” memiliki nilai koefisien sebesar 6.21 dengan nilai t-statistik sebesar 3.95 dan pvalue
sebesar 0.001. Hal ini menunjukkan bahwa pengaruh konstruk “KB” terhadap konstruk
target signifikan pada tingkat kepercayaan 99%.

Demikian pula, konstruk “KS” menunjukkan pengaruh sebesar 6.67 dengan tstatistik
sebesar 6.42 dan p-value 0.003, menandakan pengaruh yang sangat kuat dan signifikan.
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Hal yang sama juga ditemukan pada konstruk “IF” dan “AH”, yang masingmasing
memiliki nilai B sebesar 6.63 dan 6.66 dengan nilai t dan p yang memenuhi kriteria
signifikansi p < 0.05. Ini menunjukkan bahwa semua jalur kausal dalam model memiliki
kekuatan prediksi yang bermakna secara statistik.

Tabel 2. Hasil Uji Collinearity

Variabel VIF 2 Effect Size
KB 9,217 0,409
KS 8,125 0,502
IF 6,451 0,600
AH 5,337 0,501

Sumber : Hasil Olahan Data, 2025

Namun, interpretasi terhadap signifikansi jalur tidak akan lengkap tanpa
mempertimbangkan potensi multikolinearitas antar variabel prediktor. Oleh karena itu,
collinearity test melalui Variance Inflation Factor (VIF) turut dianalisis untuk mendeteksi
apakah terdapat redundansi dalam model. Hasil pengujian menunjukkan bahwa nilai VIF
seluruh konstruk berada dalam kisaran 5 hingga 9, dengan nilai tertinggi terdapat pada
konstruk “KB” sebesar 9.21.

Walaupun nilai ini mendekati ambang kritis 10, tetapi masih dapat dikatakan dalam
batas wajar. Nilai VIF yang moderat ini menunjukkan bahwa konstruk-konstruk dalam
model tidak mengalami korelasi multikolinearitas yang berlebihan, sehingga hasil estimasi
tetap dapat dipercaya. Hal ini penting untuk memastikan bahwa interpretasi koefisien jalur
tidak terdistorsi oleh interkorelasi antar variabel independen.

Oleh sebab itu, dapat disimpulkan bahwa model memiliki asumsi kolinearitas yang
relatif terpenuhi, dan pengaruh kausal antar konstruk dapat dianalisis dengan akurasi yang
tinggi. Selanjutnya, untuk mengukur besarnya kontribusi relatif dari masing-masing
konstruk terhadap konstruk dependen, dilakukan analisis effect size (f?). Hasilnya
menunjukkan bahwa seluruh konstruk memiliki f> di atas 0.35 yang menandakan efek
besar.

Nilai-nilai ini mengindikasikan bahwa setiap konstruk tidak hanya signifikan secara
statistik, tetapi juga memberikan kontribusi substantif yang besar terhadap pembentukan
konstruk outcome. Dengan demikian, model ini tidak hanya secara statistik layak, tetapi
juga secara substantif menjelaskan fenomena yang sedang diteliti secara memadai.

Tabel 3. Hasil Uji Model Struktural

Statistik Nilai
R-Square (R?) 0,812
Adjusted R? 0,628

Q? (Predictive Relevance) 0,712
GoF (Goodness-of-Fit) 0,748

Sumber: Hasil Olahan Data, 2025

Terakhir, integritas keseluruhan dari model struktural diuji menggunakan
indikatorindikator agregat seperti R-Square (R?), Adjusted R?, nilai Q* untuk relevansi
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prediktif, dan GoF (Goodness-of-Fit). Nilai R? sebesar 0.81 menunjukkan bahwa 81%
variabilitas konstruk dependen dapat dijelaskan oleh keempat konstruk independen dalam
model. Ini menunjukkan model memiliki daya jelaskan yang sangat kuat, karena nilai ini
melebihi standar kuat (0.75) yang ditetapkan oleh Hair et al. (2021).

Adjusted R? sebesar 0.628 juga memperkuat temuan ini, dengan mempertimbangkan
jumlah konstruk dalam model. Lebih lanjut, nilai Q* sebesar 0.71 menunjukkan bahwa
model memiliki predictive relevance yang tinggi, menandakan bahwa hasil estimasi tidak
hanya berlaku pada sampel saat ini, tetapi juga memiliki potensi generalisasi ke populasi
yang lebih luas.

Indeks GoF sebesar 0.748 juga mendukung kesimpulan bahwa model yang dibangun
memiliki kesesuaian struktur yang baik. Dengan seluruh metrik yang mendukung, model
ini dapat dianggap telah memenuhi seluruh kriteria evaluasi struktural secara meyakinkan.
Tahapan terakhir dalam evaluasi model SEM adalah menyusun interpretasi substantif dari
hasil statistik yang diperoleh.

Nilai outer loading dari setiap indikator menunjukkan kontribusi yang kuat terhadap
konstruknya, seperti indikator “KB 1” yang menunjukkan nilai 0.87, mengindikasikan
bahwa indikator tersebut sangat representatif terhadap konstruk “KB”. Selanjutnya, nilai
AVE vyang seluruhnya di atas 0.50 menegaskan bahwa konstruk memiliki validitas
konvergen yang baik.

Nilai Composite Reliability (CR) dan Cronbach’s Alpha juga menunjukkan
reliabilitas konstruk yang memadai, dengan semua konstruk memiliki nilai di atas ambang
batas 0.70. Hasil bootstrapping menunjukkan bahwa semua jalur utama dalam model
memiliki nilai p < 0.05, yang mengindikasikan hubungan yang signifikan secara statistik.
Misalnya, konstruk “KS” berpengaruh signifikan terhadap konstruk dependen dengan nilai
B=6.67 dan p = 0.003.

Ini berarti bahwa peningkatan pada “KS” akan berdampak langsung dan positif
terhadap variabel dependen. Hal serupa juga terjadi pada konstruk “IF” dan “AH”, yang
masing-masing memiliki pengaruh positif signifikan terhadap outcome variabel. Secara
teoritis, hal ini mendukung hipotesis bahwa aspek-aspek yang diukur oleh konstruk
tersebut memiliki peranan penting dalam menjelaskan kinerja atau perilaku yang menjadi
outcome dari model.

Dari sisi daya jelaskan model, nilai R-Square sebesar 0.811 menunjukkan bahwa
variabel dependen dalam model dapat dijelaskan sebesar 81.1% oleh variabel
independennya. Ini adalah nilai yang sangat tinggi dan menunjukkan bahwa model
memiliki daya prediksi yang kuat. Nilai Q? sebesar 0.71 juga memperkuat bahwa model
memiliki relevansi prediktif yang tinggi.

Indeks GoF sebesar 0.748 mendukung kesimpulan bahwa model telah fit dengan
baik, sesuai dengan struktur dan data yang digunakan. Dengan demikian, model dapat
digunakan sebagai dasar untuk pengambilan keputusan berbasis data, serta sebagai
kerangka teoritis untuk studi lanjutan di masa mendatang.

PEMBAHASAN

Hasil analisis terhadap hipotesis pertama menunjukkan adanya hubungan yang kuat
dan signifikan antara variabel “membangun keuangan berkelanjutan” terhadap “inklusi
keuangan” pada perusahaan-perusahaan energi hijau di Indonesia. Nilai koefisien jalur ()
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sebesar 6.21 dengan t-statistik sebesar 3.95 dan p-value 0.001 mengindikasikan bahwa
pengaruh yang terjadi bersifat signifikan pada tingkat kepercayaan 99%. Hal ini berarti
bahwa semakin kuat praktik keuangan berkelanjutan diterapkan oleh perusahaan, maka
semakin tinggi pula tingkat inklusi keuangan yang dicapai. Inklusi keuangan dalam
konteks ini melibatkan akses perusahaan terhadap layanan finansial formal, baik dari sisi
pembiayaan, investasi, maupun dukungan sistem pembayaran yang inklusif dan efisien.

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis kedua, diperoleh bahwa keuangan
berkelanjutan memiliki pengaruh signifikan terhadap praktik akuntansi hijau di
perusahaan-perusahaan energi terbarukan. Nilai koefisien jalur (B) sebesar 6.66 disertai
nilai t-statistik sebesar 6.32 dan p-value 0.001 menunjukkan tingkat signifikansi yang
sangat tinggi. Angka-angka ini memberikan bukti kuat bahwa semakin tinggi penerapan
prinsip keuangan berkelanjutan, maka semakin kuat pula penerapan praktik akuntansi yang
berorientasi pada lingkungan. Akuntansi hijau di sini merujuk pada sistem pelaporan dan
pencatatan keuangan yang mengintegrasikan aspek lingkungan dalam aktivitas ekonomi
perusahaan.

Hal ini mendukung bahwa model yang dikembangkan telah memiliki struktur yang
baik secara metodologis dan mampu menjelaskan hubungan antar variabel dengan kuat
dan tepat sasaran. Implikasi dari temuan ini sangat relevan dalam konteks penguatan tata
kelola perusahaan berkelanjutan (sustainable corporate governance). Perusahaan yang
mengintegrasikan prinsip keuangan berkelanjutan akan lebih terdorong untuk menerapkan
sistem pelaporan lingkungan yang transparan dan akuntabel.

Pengujian terhadap hipotesis ketiga memberikan hasil yang sangat signifikan. Nilai
koefisien jalur (B) sebesar 6.63 dengan t-statistik sebesar 6.14 dan p-value 0.002
memperlihatkan bahwa terdapat pengaruh positif yang signifikan antara variabel
membangun keuangan berkelanjutan terhadap peningkatan kinerja sosial perusahaan. Hal
ini menunjukkan bahwa perusahaan yang mengadopsi prinsip-prinsip keuangan
berkelanjutan akan lebih terdorong untuk meningkatkan kontribusi sosialnya, baik kepada
masyarakat maupun kepada lingkungan kerja internal. Kinerja sosial diukur melalui
indikator tanggung jawab sosial, pelibatan komunitas, transparansi sosial, dan aspek
hubungan perusahaan dengan pemangku kepentingan.

Hal ini menunjukkan bahwa keuangan berkelanjutan tidak hanya penting dalam
tataran keuangan perusahaan, tetapi juga berdampak luas terhadap dimensi sosialnya.
Dalam konteks ini, keberhasilan perusahaan menjalankan tanggung jawab sosial bukan
semata-mata ditentukan oleh kepatuhan terhadap regulasi, tetapi juga ditopang oleh
kemampuan internal perusahaan dalam mengelola keuangan dengan prinsip keberlanjutan.

Oleh karena itu, keuangan berkelanjutan dapat menjadi instrumen penting dalam
meningkatkan legitimasi sosial perusahaan, membangun citra positif, serta mendorong
loyalitas konsumen dan pemangku kepentingan lainnya. Temuan ini dapat menjadi dasar
bagi pengambil kebijakan untuk menyusun kerangka regulasi yang memperkuat integrasi
antara keuangan berkelanjutan dan kinerja sosial dalam standar pelaporan perusahaan.

Hipotesis keempat menunjukkan bahwa terdapat hubungan yang kuat dan signifikan
antara variabel membangun keuangan berkelanjutan terhadap pengelolaan investasi
berisiko oleh perusahaan energi hijau. Nilai koefisien  sebesar 6.65 dengan t-statistik 6.32
dan p-value 0.001 mendukung signifikansi yang tinggi dari jalur kausal ini. Ini
mengindikasikan bahwa semakin tinggi tingkat penerapan prinsip keuangan berkelanjutan,
semakin baik pula kemampuan perusahaan dalam mengelola dan menilai investasi yang
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berisiko. Dalam dunia bisnis energi terbarukan yang penuh dengan ketidakpastian pasar
dan perubahan regulasi, kemampuan perusahaan untuk mengelola investasi berisiko
menjadi sangat penting.

Uji terhadap hipotesis kelima menghasilkan hubungan kausal yang kuat antara
kinerja sosial dengan inklusi finansial perusahaan. Diperoleh nilai koefisien jalur sebesar
6.67 dengan nilai t sebesar 6.42 dan p-value 0.003, yang mengindikasikan pengaruh
signifikan pada taraf kepercayaan 99%. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan yang
menjalankan tanggung jawab sosial secara optimal cenderung mendapatkan akses lebih
besar terhadap layanan keuangan. Kinerja sosial menjadi daya tarik bagi institusi keuangan
dan investor, karena dipandang sebagai indikator reputasi, transparansi, dan komitmen
perusahaan terhadap prinsip keberlanjutan.

Kondisi ini menunjukkan bahwa inklusi finansial bukan hanya bergantung pada
ukuran perusahaan atau performa keuangannya semata, melainkan juga pada bagaimana
perusahaan menjalankan perannya dalam konteks sosial. Selain itu, nilai f* sebesar 0.50
memperkuat pengaruh kinerja sosial terhadap inklusi keuangan. Ini berarti kontribusinya
terhadap peningkatan akses keuangan bersifat besar dan sangat substantif.

Hasil pengujian hipotesis keenam menunjukkan adanya hubungan kausal yang
signifikan antara kinerja sosial perusahaan dan penerapan akuntansi hijau. Nilai koefisien
jalur (B) sebesar 6.32 dengan t-statistik 6.14 dan p-value 0.002 mengindikasikan pengaruh
yang sangat bermakna pada tingkat kepercayaan 99%. Artinya, semakin tinggi kinerja
sosial yang ditunjukkan oleh perusahaan, maka semakin besar pula kemungkinan
perusahaan tersebut mengimplementasikan sistem akuntansi hijau.

Hipotesis ketujuh menguji hubungan antara tingkat investasi berisiko yang
dijalankan oleh perusahaan terhadap tingkat inklusi finansial yang dicapai. Hasil analisis
menunjukkan bahwa investasi berisiko memiliki pengaruh yang positif dan signifikan
terhadap inklusi keuangan, sebagaimana dibuktikan dengan nilai B sebesar 6.67, t-statistik
sebesar 6.42, dan p-value 0.003. Angka ini mencerminkan bahwa perusahaan yang mampu
mengelola investasi berisiko dengan baik cenderung lebih diterima dalam sistem keuangan
formal dan memiliki akses yang lebih luas terhadap berbagai sumber pembiayaan. Dalam
sektor energi hijau, perusahaan kerap menghadapi tantangan dalam mengakses pendanaan
karena sifat proyek yang padat modal dan berisiko tinggi.

Analisis terhadap hipotesis kedelapan memperlihatkan bahwa investasi berisiko
memiliki pengaruh signifikan terhadap penerapan akuntansi hijau. Nilai B sebesar 6.66
dengan t-statistik 6.32 dan p-value 0.001 menjadi bukti bahwa hubungan antara
pengelolaan risiko investasi dan sistem pelaporan lingkungan bersifat positif dan
signifikan. Artinya, perusahaan yang melakukan investasi berisiko dan mengelolanya
dengan baik cenderung lebih siap dalam mengimplementasikan akuntansi hijau. Hal ini
terjadi karena perusahaan tersebut memiliki struktur internal yang responsif terhadap
ketidakpastian dan dinamika lingkungan eksternal, termasuk dalam pelaporan dan
pencatatan aktivitas yang berdampak terhadap lingkungan.

Hasil pengujian terhadap hipotesis kesembilan menunjukkan bahwa pengaruh
keuangan berkelanjutan terhadap inklusi keuangan dimediasi secara signifikan oleh
variabel kinerja sosial. Hal ini diperoleh dari hasil bootstrapping yang menunjukkan nilai
t-statistik di atas 1.96 dan p-value di bawah 0.05 untuk efek tidak langsung antara variabel
keuangan berkelanjutan terhadap inklusi keuangan melalui kinerja sosial. Artinya,
keuangan berkelanjutan tidak hanya berdampak secara langsung, tetapi juga memberikan
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pengaruh yang lebih besar ketika perusahaan memiliki kinerja sosial yang baik. Kinerja
sosial dalam konteks ini mencakup aspek tanggung jawab sosial perusahaan, hubungan
dengan pemangku kepentingan, serta kontribusi terhadap masyarakat sekitar.

Hipotesis kesepuluh menguji peran mediasi dari variabel investasi berisiko dalam
hubungan antara keuangan berkelanjutan dan inklusi keuangan. Berdasarkan hasil
pengujian dengan teknik bootstrapping, diperoleh bukti bahwa efek tidak langsung tersebut
signifikan secara statistik, sebagaimana ditunjukkan oleh nilai t-statistik yang melebihi
1.96 dan p-value di bawah 0.05. Ini mengindikasikan bahwa keuangan berkelanjutan dapat
meningkatkan inklusi keuangan secara lebih efektif ketika disertai dengan kemampuan
perusahaan dalam mengelola investasi berisiko. Investasi berisiko dalam konteks ini
mencakup alokasi dana pada proyek-proyek energi terbarukan yang memiliki
ketidakpastian tinggi, namun bernilai strategis bagi masa depan bisnis dan lingkungan.

Hipotesis kesebelas berfokus pada hubungan tidak langsung antara keuangan
berkelanjutan dan akuntansi hijau yang dimediasi oleh kinerja sosial. Hasil bootstrapping
memperlihatkan bahwa efek mediasi ini signifikan, dengan nilai t-statistik melebihi 1.96
dan p-value < 0.05, yang berarti kinerja sosial berhasil menjembatani pengaruh keuangan
berkelanjutan terhadap praktik pelaporan lingkungan perusahaan. Artinya, perusahaan
yang membangun sistem keuangan yang berorientasi pada keberlanjutan, secara
bersamaan akan meningkatkan praktik sosial mereka, dan praktik sosial inilah yang
kemudian mendorong perusahaan untuk menerapkan akuntansi hijau. Akuntansi hijau
tidak hanya menjadi bagian dari pelaporan finansial, tetapi juga sebagai perwujudan
tanggung jawab sosial perusahaan terhadap lingkungan.

Hipotesis kedua belas menguji jalur mediasi dari investasi berisiko dalam pengaruh
keuangan berkelanjutan terhadap akuntansi hijau. Berdasarkan hasil bootstrapping,
ditemukan bahwa efek tidak langsung ini signifikan dengan nilai t-statistik lebih besar dari
1.96 dan p-value di bawah 0.05. Artinya, pengaruh keuangan berkelanjutan terhadap sistem
akuntansi hijau akan lebih kuat jika disertai dengan kemampuan perusahaan dalam
mengelola investasi berisiko. Dengan kata lain, perusahaan yang aktif dalam investasi
energi hijau dan mampu mengelola risiko-risikonya akan memiliki kebutuhan dan
dorongan lebih besar untuk menyusun sistem pelaporan yang mencerminkan dampak
ekologis dari aktivitas mereka. Akuntansi hijau di sini muncul sebagai bentuk akuntabilitas
terhadap strategi investasi yang mereka jalankan.

KESIMPULAN

Penelitian ini secara empiris membuktikan bahwa keuangan berkelanjutan, inklusi
finansial, akuntansi hijau, dan kinerja sosial memiliki pengaruh signifikan terhadap
keputusan investasi berisiko. Temuan ini menegaskan bahwa integrasi aspek keberlanjutan
dan sosial menjadi pertimbangan penting bagi investor, tidak hanya faktor ekonomi
semata. Keuangan berkelanjutan menunjukkan peran strategis dalam mendorong investasi
yang bertanggung jawab, sementara inklusi finansial memperkuat akses masyarakat
terhadap instrumen keuangan.

Akuntansi hijau memberikan transparansi terhadap biaya lingkungan yang pada
gilirannya memengaruhi persepsi risiko investasi. Kinerja sosial perusahaan berperan
dalam membangun kepercayaan investor terhadap tata kelola dan keberlanjutan jangka
panjang suatu entitas bisnis. Secara keseluruhan, pendekatan investasi yang
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mempertimbangkan aspek ESG (Environmental, Social, Governance) terbukti relevan dan
semakin dibutuhkan di era pasca-pandemi serta dalam menghadapi perubahan iklim dan
ketidakpastian global.

Penelitian ini memberikan implikasi antara lain perusahaan perlu mengintegrasikan
prinsip ESG dalam strategi bisnis mereka untuk meningkatkan kepercayaan investor dan
mengurangi risiko investasi. Akuntabilitas lingkungan dan sosial kini menjadi bagian
penting dalam keputusan investasi. Selain itu untuk investor, investor disarankan untuk
mempertimbangkan indikator keberlanjutan dalam menilai potensi dan risiko investasi.
Informasi terkait keuangan berkelanjutan dan kinerja sosial menjadi instrumen penting
dalam portofolio modern. Bagi pemerintah, hasil penelitian ini mendukung pentingnya
regulasi dan insentif bagi perusahaan yang mengadopsi prinsip hijau dan inklusif.
Dukungan kebijakan dapat mendorong akselerasi penerapan investasi bertanggung jawab
di Indonesia. Sedangkan bagi akademisi: Penelitian ini membuka ruang bagi studi lanjutan
yang mengeksplorasi hubungan antar variabel keberlanjutan dan investasi di sektor atau
wilayah yang lebih spesifik, dengan pendekatan kuantitatif dan kualitatif.
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