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Abstrak

Penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap kinerja
keuangan perusahaan sektor energi dengan risiko transisi Nez Zero sebagai variabel mediasi.
Penelitian dilatarbelakangi oleh ketidakkonsistenan hasil penelitian terdahulu terkait pengaruh CSR
terthadap kinerja keuangan serta meningkatnya tuntutan transisi energi menuju ekonomi rendah
karbon. Penelitian menggunakan pendekatan kuantitatif dengan desain asosiatif kausal. Data
penelitian berupa data sekunder yang diperoleh dari laporan tahunan dan laporan keberlanjutan
perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2022-2024. Sampel
penelitian ditentukan menggunakan purposive sampling dan diperoleh 45 perusahaan dengan total 135
observasi. Analisis data menggunakan regresi linear berganda dan uji mediasi (Sobe/ fesf). Hasil
penelitian menunjukkan bahwa CSR tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan, tetapi
berpengaruh signifikan terhadap risiko transisi Nez Zero. Risiko transisi Net Zero juga terbukti
berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan serta mampu memediasi hubungan CSR dan
kinerja keuangan. Penelitian ini menunjukkan bahwa CSR belum mampu meningkatkan kinerja
keuangan secara langsung, namun melalui pengelolaan risiko transisi energi, CSR dapat memberikan
dampak tidak langsung terhadap peningkatan kinerja keuangan perusahaan sektor energi.

Kata kunci: Corporate Social Responsibility, Risiko Transisi Net Zero, Kinerja Keuangan,
Sektor Energi, Mediasi.

Abstract

This study aims to analyze the effect of Corporate Social Responsibility (CSR) on the financial performance of
energy sector companies with Net Zero transition risk as a mediating variable. The research was motivated by the
inconsistency of previous research results regarding the effect of CSK on financial performance and the increasing
demand for an energy transition towards a low-carbon economy. The study used a guantitative approach with a cansal
assoctative design. The research data consisted of secondary data obtained from the annual reports and sustainability
reports of energy sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the period 2022—2024. The research
sample was determined using purposive sampling and obtained 45 companies with a total of 135 observations. Data
analysis used multiple linear regression and a mediation test (Sobel test). The results showed that CSR had no
significant effect on financial performance, but had a significant effect on Net Zero transition risk. Net Zero transition
risk was also shown to have a significant effect on financial performance and was able to mediate the relationship
between CSR and financial performance. This study shows that CSR has not been able to directly improve financial
performance, but through managing energy transition risks, CSR can have an indirect impact on improving the
financial performance of energy sector companies.

Keywords: Corporate Social Responsibility, Net Zero Transition Risk, Financial
Performance, Energy Sector, Mediation.
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PENDAHULUAN

Kinerja keuangan merupakan indikator utama yang digunakan untuk menilai kemampuan
perusahaan dalam mengelola sumber daya secara efektif dan efisien guna menghasilkan laba dan
mempertahankan  keberlangsungan usaha. Menurut Msomi (2023), kinerja keuangan
menggambarkan kondisi perusahaan yang dianalisis melalui laporan keuangan untuk mengetahui
tingkat keberhasilan pengelolaan perusahaan dalam mencapai tujuan bisnisnya. Pada perusahaan
sektor energi, kinerja keuangan menjadi perhatian penting karena sektor ini memiliki kontribusi
besar terhadap perekonomian nasional sekaligus menghadapi tekanan tinggi terkait isu lingkungan,
emisi karbon, dan keberlanjutan usaha. Kondisi tersebut menyebabkan perusahaan sektor energi
tidak hanya dituntut mencapai profitabilitas, tetapi juga harus mampu menyesuaikan diri terhadap
perubahan regulasi dan tuntutan global menuju ekonomi rendah karbon.

Salah satu strategi yang banyak diterapkan perusahaan untuk menjaga keberlanjutan usaha
adalah Corporate Social Responsibility (CSR). Menurut Global Reporting Initiative, CSR merupakan
komitmen perusahaan dalam mengelola dampak ekonomi, sosial, dan lingkungan dari aktivitas
operasionalnya secara berkelanjutan. Implementasi CSR menjadi semakin penting pada sektor energi
karena aktivitas perusahaan di sektor ini memiliki tingkat eksploitasi sumber daya alam dan intensitas
emisi yang tinggi. Berdasarkan teori stakeholder yang dikemukakan oleh Freeman ef a/, (2010),
perusahaan harus mampu memenuhi ekspektasi seluruh pemangku kepentingan agar memperoleh
dukungan dan legitimasi sosial. Selain itu, teori legitimasi dari Mark Suchman menjelaskan bahwa
perusahaan berusaha mempertahankan legitimasi masyarakat melalui aktivitas yang sesuai dengan
norma dan nilai sosial, termasuk melalui pengungkapan CSR.

Penelitian mengenai hubungan CSR dan kinerja keuangan telah berkembang cukup pesat
dalam beberapa tahun terakhir. Penelitian Risyona & Tannia, (2025) menemukan bahwa CSR
berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan sektor energi. Hasil serupa
juga ditemukan oleh Fadli ez 4/, (2025) yang menyatakan bahwa pengungkapan CSR mampu
meningkatkan profitabilitas perusahaan. Temuan tersebut menunjukkan bahwa CSR tidak lagi
dipandang sebagai cost center, tetapi sebagai strategi bisnis yang mampu meningkatkan reputasi,
loyalitas pemangku kepentingan, dan daya saing perusahaan.

Namun demikian, beberapa penelitian lain menunjukkan hasil yang berbeda. Penelitian
Yulianingtyas & Andayani, (2016) menemukan bahwa CSR berpengaruh negatif terhadap kinerja
keuangan. Selain itu, penelitian Hasanah ez 4/, (2025) serta Diana Safutri, (2023) menunjukkan bahwa
CSR maupun pengungkapan emisi karbon tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan
perusahaan. Ketidakkonsistenan hasil penelitian tersebut menunjukkan bahwa hubungan CSR dan
kinerja keuangan masih menjadi perdebatan dalam literatur akademik. Perbedaan hasil tersebut
mengindikasikan adanya faktor lain yang dapat memengaruhi hubungan antara CSR dan kinerja
keuangan perusahaan.

Salah satu faktor yang mulai menjadi perhatian dalam penelitian kebetlanjutan adalah risiko
transisi menuju Net Zero Emission. Menurut International Energy Ageney, (2023), risiko transisi
merupakan risiko yang muncul akibat perubahan regulasi, perkembangan teknologi energi bersih,
perubahan preferensi pasar, serta meningkatnya tekanan investor terhadap perusahaan dengan emisi
karbon tinggi. Risiko ini sangat relevan pada perusahaan sektor energi karena sektor ini berada pada
pusat transformasi energi global. Perusahaan yang tidak mampu beradaptasi terhadap transisi energi
berpotensi mengalami peningkatan biaya operasional, penurunan daya saing, hingga penurunan
kinerja keuangan.
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Berdasarkan perkembangan penelitian terdahulu, stafe of the art penelitian ini terletak pada
integrasi isu keberlanjutan, CSR, dan risiko transisi Nez Zero dalam konteks perusahaan sektor energi
di Indonesia. Sebagian besar penelitian sebelumnya hanya berfokus pada hubungan langsung antara
CSR dan kinerja keuangan tanpa mempertimbangkan dinamika transisi energi global yang saat ini
menjadi isu strategis. Selain itu, penelitian mengenai risiko transisi Nez Zero di Indonesia masih relatif
terbatas dan lebih banyak membahas pengungkapan emisi karbon atau ESG secara umum, bukan
sebagai mekanisme mediasi antara CSR dan kinerja keuangan.

Dengan demikian, terdapat research gap dalam penelitian terdahulu, yaitu masih minimnya
penelitian yang menguji peran risiko transisi Ne# Zero sebagai variabel mediasi dalam hubungan CSR
dan kinerja keuangan, khususnya pada perusahaan sektor energi di Indonesia periode terbaru.
Berdasarkan gap tersebut, novelty penelitian ini terletak pada penggunaan risiko transisi Net Zero
sebagai variabel mediasi yang menjelaskan mekanisme tidak langsung pengaruh CSR terhadap kinerja
keuangan perusahaan sektor energi. Penelitian ini juga memberikan perspektif baru terkait
pentingnya integrasi strategi CSR dan pengelolaan risiko transisi energi dalam meningkatkan
keberlanjutan dan stabilitas kinerja keuangan perusahaan di tengah tekanan transisi menuju ekonomi
rendah karbon.

METODE PENELITIAN

Jenis Penelitian

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan desain penelitian asosiatif kausal
unruk menganalisis hubungan antara variabel independen, variabel dependen, serta peran variabel
mediasi dalam model penelitian. Pendekatan kuantitatif dipilih karena variabel penelitian diukur
dalam bentuk angka sehingga dapat dianalisis menggunakan teknik statistik untuk memperoleh hasil
yang objektif. Desain asosiatif kausal digunakan untuk menguji hubungan sebab akibat antara
Corporate Social Responbility sebagai variabel independen terhadap Kinerja Keuangan sebagai variabel
dependen dan Risiko Transisi Net Zero sebagai variabel mediasi.
Jenis Data
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder berupa laporan tahunan (annual
report) dan laporan keberlanjutan (sustainability reporf). Data mencakup kinerja keuangan,
Pengungkapan Corporate Social Respombility, dan Intensitas Emisi. Data diperoleh melalui website resmi
Bursa Efek Indonesia serta website resmi masing-masing perusahaan. Teknik pengumpulan data
menggunakan metode dokumentasi dengan cara mengidentifikasi, mengunduh, dan mengolah data
yang relevan dengan variabel penelitian.
Populasi dan Sampel

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia selama periode 2022-2024 yang berjumlah 91 perusahaan. Pengambilan sampel
dilakukan menggunakan tekni purpove sampling dengan kriteria tertentu agar sampel yang diperoleh
sesuai dengan tujuan penelitian. Kriteria yang digunakan meliputi : perusahaan sektor energi yang
menerbitkan laporan tahunan (annual repord), laporan kebetlanjutan (sustainbility repord), serta
perusahaan yang memiliki situs web resmi yang menyediakan informasi intensitas emisi yang dapat
diakses selama periode penelitian. Berdasarkan kriteria tersebut diperoleh jumlah sampel akhir
sebanyak 45 sampel perusahaan sektor energi yang memenuhi seluruh kriteria penelitian. Dengan
periode pengamatan selama 3 tahun (2022-2024), maka total observasi penelitian berjumlah 135
observasi.

Variabel dependen dalam penelitian ini adalah kinerja keuangan yang diukur menggunakan
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Return on Assets (ROA). Variabel independen adalah Corporate Social Responbility (CSR) diukur
berdasarkan pengungkapan aspek lingkungan dan sosial mengacu pada standar Global Reporting

Initiative. Variabel mediasi adalah Risiko Transisi Nez Zero, yang diukur menggunakan intensitas
emisi perusahaan terhadap target dekarbonisasi sektor energi.
Teknik Analisis Data

Teknik analisis data dalam penelitian ini dilakukan menggunakan bantuan IBM SPSS
Statistics. Analisis data dilakukan secara bertahap untuk memastikan data memenuhi asumsi statistik
dan mampu menjawab tujuan penelitian. Tahapan analisis dimulai dari analisis statistik deskriptif, uji
asumsi klasik, analisis regresi linear berganda, pengujian hipotesis, uji koefisien determinasi, hingga
uji mediasi menggunakan Sobe/ fest.

Analisis statistik deskriptif digunakan untuk memberikan gambaran umum mengenai
karakteristik data penelitian pada masing-masing variabel, yaitu Corporate Social Responsibility (CSR),
Risiko Transisi Net Zero, dan Kinerja Keuangan. Menurut Imam Ghozali, (2021), statistik deskriptif
bertujuan mendeskripsikan data melalui nilai minimum, maksimum, rata-rata (wean), dan standar
deviasi sehingga dapat diketahui kondisi umum data penelitian.

Sebelum dilakukan pengujian regresi, penelitian ini terlebih dahulu melakukan uji asumsi
klasik yang terdiri atas uji normalitas, uji multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, dan wuji
autokorelasi. Uji normalitas dilakukan menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov untuk mengetahui
apakah data berdistribusi normal. Data dikatakan normal apabila nilai signifikansi lebih besar dari
0,05. Uji multikolinearitas dilakukan untuk mengetahui ada atau tidaknya hubungan yang tinggi
antarvariabel independen dengan melihat nilai Tolerance dan 1Variance Inflation Factor (VIF). Model
regresi dinyatakan bebas multikolinearitas apabila nilai Tolrance > 0,10 dan nilai VIF < 10.
Selanjutnya, uji heteroskedastisitas dilakukan menggunakan uji Glejser untuk mengetahui apakah
terjadi  ketidaksamaan varians residual dalam model regresi. Model dinyatakan bebas
heteroskedastisitas apabila nilai signifikansi lebih besar dari 0,05. Adapun uji autokorelasi dilakukan
menggunakan uji Durbin-Watson untuk mengetahui ada atau tidaknya korelasi residual antarperiode
pengamatan.

Analisis regresi linear berganda digunakan untuk mengetahui pengaruh Corporate Social
Responsibility terhadap Kinerja Keuangan serta pengaruh Risiko Transisi Net Zero sebagai variabel
mediasi. Menurut Sugiyono, (2020), analisis regresi linear berganda digunakan untuk menguji
pengaruh dua atau lebih variabel independen terhadap variabel dependen. Model regresi pertama
digunakan untuk menguji pengaruh CSR terhadap Risiko Transisi Nez Zero, sedangkan model regresi
kedua digunakan untuk menguji pengaruh CSR dan Risiko Transisi Nez Zero model ketiga pengaruh
Risiko Transisi net Zero terhadap Kinerja Keuangan perusahaan sektor energi.

Pengujian hipotesis dalam penelitian ini menggunakan uji t untuk mengetahui pengaruh
masing-masing variabel independen secara parsial terhadap variabel dependen. Hipotesis diterima
apabila nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05. Selain itu, penelitian ini juga menggunakan uji koefisien
determinasi (R?) untuk mengetahui seberapa besar kemampuan variabel independen dalam
menjelaskan variabel dependen. Semakin besar nilai R?, maka semakin besar kemampuan model
penelitian dalam menjelaskan variasi variabel dependen.

Selanjutnya, pengujian mediasi dilakukan menggunakan Sobe/ fest untuk mengetahui apakah
Risiko Transisi Nez Zero mampu memediasi pengaruh CSR terhadap Kinerja Keuangan. Menurut
Michael E. Sobel, Sobe/ zest digunakan untuk menguji signifikansi pengaruh tidak langsung antara
variabel independen dan variabel dependen melalui variabel mediasi. Hipotesis mediasi diterima
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apabila nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05 atau nilai z hitung lebih besar dari 1,96 pada tingkat
kepercayaan 95%.
HASIL

Penelitian ini menganalisis data laporan tahunan dan keberlanjutan dari 45 perusahaan sektor
energi berbeda yang terdaftrar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2022 — 2024. Variabel
yang dianalisis meliputi Corporate Social Responbility (X), Risiko Transisi Net Zero (Z), Kinerja
Keuangan (Y). Data tersebut diperoleh dari situs resmi BEI dan sumber terkait lainnya.

Analisis Statistik Deskriptif
Analisis statistik deskriptif digunakan untuk memberikan gambaran umum mengenai
karakteristik data penelitian yang meliputi nilai minimum, maksimum, rata-rata (wean), serta standar
deviasi dari masing-masing variabel penelitian. Variabel yang dianalisis dalam penelitian ini terdiri
dari kinerja keuangan yang diproksikan menggunakan Retturn on Assets (ROA), Corporate Social
Responbility (CSR), Risiko Transisi Net Zero. berikut hasil uji statistik deskriptif.
Tabel 1. Hasil Uji Statistik Deskriptif

Variabel Minimum  Maximum Mean Std. Deviation
Kinerja Keuangan (Y) 2,74 5,77 4.2424 0,61842
CSR (X) 0,80 1,00 0,9630 0,06774
RTNZ (Z) -0,57 7,63 3,7182 1,78267

Sumber : Data diolah, 2026
Berdasarkan Tabel 1. variabel Kinerja Keuangan (Y) memiliki nilai minimum sebesar

2,74 dan nilai maksimum sebesar 5,77 dengan rata-rata (mean) sebesar 4,2424 serta standar deviasi
sebesar 0,01842. Nilai rata-rata yang lebih besar dibandingkan standar deviasi menunjukkan bahwa
data kinerja keuangan perusahaan sektor energi cenderung homogen dan penyebaran datanya relatif
baik. Hal ini mengindikasikan bahwa sebagian besar perusahaan sampel memiliki tingkat kinerja
keuangan yang tidak terlalu jauh berbeda selama periode penelitian 2022-2024.

Variabel Corporate Social Responsibility (CSR) (X) memiliki nilai minimum sebesar 0,80 dan nilai
maksimum sebesar 1,00 dengan rata-rata sebesar 0,9630 serta standar deviasi sebesar 0,06774. Nilai
rata-rata CSR yang mendekati angka maksimum menunjukkan bahwa sebagian besar perusahaan
sektor energi telah memiliki tingkat pengungkapan CSR yang tinggi. Standar deviasi yang lebih kecil
dibandingkan nilai rata-rata juga menunjukkan bahwa variasi data CSR relatif rendah, sehingga
tingkat pengungkapan CSR antarperusahaan cenderung merata dan tidak memiliki perbedaan yang
signifikan.

Sementara itu, variabel Risiko Transisi Nez Zero (RTNZ) (Z) memiliki nilai minimum sebesar
-0,57 dan nilai maksimum sebesar 7,63 dengan rata-rata sebesar 3,7182 serta standar deviasi sebesar
1,78267. Nilai rata-rata yang cukup tinggi menunjukkan bahwa perusahaan sektor energi memiliki
tingkat risiko transisi Nez Zero yang relatif besar akibat tekanan regulasi, perubahan teknologi, dan
tuntutan transisi energi rendah karbon. Standar deviasi yang cukup besar dibandingkan variabel
lainnya menunjukkan bahwa tingkat risiko transisi antarperusahaan memiliki variasi yang cukup
tinggi. Hal ini mengindikasikan bahwa kemampuan perusahaan sektor energi dalam menghadapi
transisi menuju Nez Zero Ewmission masih berbeda-beda tergantung pada strategi keberlanjutan dan
kesiapan masing-masing perusahaan.

Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik dilakukan untuk memastikan bahwa model regresi yang digunakan dalam
penelitian ini memenuhi asumsi dasar dalam analisis regresi. Pengujian yang dilakukan meliputi uji
normalitas, multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan autokolerasi
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Uji Normalitas

Uji normalitas dilakukan menggunakan uji Kolmogorv-Smirnovyang didukung dengan
analisis grafik histogram.
Tabel 2. Hasil Uji Kolmogorov-Smirnov

Variabel Asym. Sig (2-tailed) Keterangan
Unstandardized Residual 0,200 Normal
Sumber : Data diolah, 2026

Pada Tabel 2, hasil uji Kolmogorov-Smirnov diperoleh nilai Asymp. Sig. sebesar 0,200 >
0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa data residual berdistribusi normal. Dengan demikian,
asumsi normalitas dalam model regresi telah terpenuhi.

Hstsgram
Dagenten Vareble: Kinera Keusrgan

'i‘:
)

3 . 2
Regression Standardzed Residun

Gambar 1. Histogram Uji Normalitas

Hasil grafik histogram pada gambar 2. menunjukan pola distribusi residual yang menyerupai
kuvra lonceng (bell-shaped curve) dengan penyebaran data yang relatif simetris.
Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas dilakukan untuk mengetrahui apakah terdapat kolerasi yang tinggi antar
variabel independen dan mediasi dalam model regresi. Hasil pengujian multikolinearitas dapat dilihat
pada tabel 3

Tabel 3. Hasil uji multikolinearitas

Uji Multikolinearitas
Variabel Tolerance VIF Kesimpulan
Corporate Sosial 0,995 1,005 Tidak terjadi Multikolinearitas
Responbility
Risiko Transisi Net Zero 0,995 1,005 Tidak terjadi Multikolinearitas

Sumber : Data diolah, 2026

Berdasarkan hasil uji multikolinearitas, diperoleh nilai tolerance sebesar 0,995 > 0,10 dan
VIF sebesar 1,005 < 10 pada seluruh variabel independen. Dengan demikian, dapat disimpulkan
bahwa model regresi tidak mengalami multikolinearitas
Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas dilakukan untuk mengetahui apakah terdapat ketidaksamaan varian
residual dalam model regresi. Hasil pengujian yang ditunjukan pada tabel 4, menunjukan bahwa nilai
signifikasi variabel Corporate Social Responbility sebesar 0,550, Risiko Transisi Net Zero sebesar 0,081.
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Seluruh nilai tersebut lebih besar dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa model regresi tidak
dapat terjadi gejala heteroskedastisitas.
Tabel 4. Hasil uji heteroskedastisitas

Variabel Sig. Kesimpulan
Corporate Social Rsponbility 0.550 Tidak Terjadi Heteroskedastisitas
Risiko Transisi Net Zero 0,081 Tidak Terjadi Heteroskedastisitas

Sumber : Data diolah, 2026
Uji Autokorelasi
Tabel 5. Hasil uji autokorelasi

Durbin-Watson Keterangan
1,688 Tidak terdapat autolorelasi
Sumber : Data diolah, 2026

Uiji autokorelasi dilakukan menggunakan dilakukan menggunakan uji Durbin-Watson. Hasil

pengujian ditunjukan dengan tabel 5 dengan nilai Durbin-Watson sebesar 1,688. Nilai Durbin-Wazson
berada pada rentang dU < DW < 4 — dua, yaitu 1,70 < 1,688 < 2,30. Dapat diartikan bahwa nilai
DW pada model regresi berada di daerah ragu — ragu, tetapi cenderung tidak ada autokorelasi karena
sangat dekat dengan batas dU.
Analisis Regresi Linear Berganda

Analisis regresi dilakukan menggunakan uji sobel test untuk menguji pengaruh Corporate
Social Responbility terhadap Kinerja Keuangan serta peran Risiko Transusi Net Zero sebagai variabel
mediasi . hasil analisis regresi dapat dilihat padda tabel 6.

Tabel 6. Hasil uji regresi linear berganda

Variabel Unstandarized Coefficients
B Std Error Sig;
CSR 0,065 0,792 0,935
CSR— RTNZ -4,932 2,242 0,030
RTNZ 0,151 0,027 0,000

Sumber : Data diolah, 2026
Berdasarkan hasil pengolahan data menggunakan SPSS; diperoleh nilai koefisien regresi dan

signifikansi untuk masing-masing variabel sebagaimana disajikan pada Tabel 4.5. Hasil pengujian
tersebut digunakan untuk mengetahui pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR), Risiko Transisi
Net Zero (RTNZ), serta interaksi keduanya terhadap kinerja keuangan.

Hasil pengujian model 1 menunjukkan bahwa variabel Corporate Social Responsibility (CSR)
terhadap kinerja keuangan memiliki nilai signifikansi sebesar 0,935 yang lebih besar dari 0,05. Hal ini
menunjukkan bahwa CSR tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan.

Pengujian Model 2 pengaruh CSR terhadap Risiko Transisi Net Zero (RTNZ) menunjukkan
nilai signifikansi sebesar 0,030 yang lebih kecil dari 0,05. Hal ini berarti CSR berpengaruh signifikan
terhadap RTNZ.

Pada pengujian Model 3, variabel Risiko Transisi Net Zero (RTNZ) terhadap kinerja
keuangan menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,000 yang lebih kecil dari 0,05. Hasil ini
menunjukkan bahwa RTNZ berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan.

Uji hipotesis
Uji Parsial (Uji t)

Uji t digunakan untuk mengetahui pengaruh masing-masing variabel independen terhadap

variabel dependen secara parsial. Pengujian dilakukan dengan melihat nilai signifikasi masing-masing
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variabel pada tingkat signifikasi 5%.
Tabel 7. Hasil Uji Parsial (Uji t)

Model t Hitung Sig. Kesimpulan
CSR—Kinerja Keuangan 0,082 0,935 H1 ditolak
CSR— RTNZ -2,200 0,030 H2 diterima
RTNZ—Kinerja Keuangan 5,565 0,000 H3 diterima
CSR—RTNZ—Kinerja Keuangan -2,047 0,040 H4 diterima

Sumber : Data diolah, 2026
Berdasarkan hasil pengujian, variabel Corporate Social Responbility memiliki nilai signifikasi

sebesar 0,935 yang lebih besar dari 0,05 sehingga tidak dapat pengaruh yang signifikan terhadap
kinerja keuangan. Hal ini menunjukan bahwa hipotesis pertama yang menyatakan bahwa Corporate
Social Responbility berpengaruh terhadap kinerja keuangan tidak dapat diterima.

Variabel Corporate Social Responbility memiliki nilai signifikasi sebesar 0,030 dimana nilai
tersebut lebih kecil dari 0,05 sehingga memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Risiko Transisi Net
Zero. Dengan demikian, hipotesis kedua yang menyatakan bahwa Corporate Social Responbility
berpengaruh signifikan terhadap Risiko Transisi Net Zero diterima. Selanjutnya variabel Risiko Transisi
Net Zero memiliki nilai signifikansi sebesar 0,000 dimana nilai tersebut lebih kecil dari 0,05 sehingga
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kinerja keuangan. Dengan demikian, hipotesis ketiga
yang menyatakan bahwa Risiko Transisi Net Zero berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan
diterima.

Uji Simultan (Uji f)

Uji F digunakan untuk mengetahui apakah variabel independen yang digunakan dalam
penelitian secara simultan berpengaruh terhadap variabel dependen. Dengan kata lain, uji F
digunakan untuk menilai kelayakan model regresi yang digunakan dalam penelitian.

Tabel 7. Hasil Uji Simultan (Uji f)
Fhitung Sig. Keterangan
16,193 0,000 HO ditolak H1 diterima

Sumber : Data diolah, 2026
Berdasarkan hasil pengujian pada Tabel 7. Diketahui bahwa nilai signifikasi 0,000 yang

dimana niali tersebut lebih kecil dari 0,05. Hal ini menunjukan bahwa variabel Corporate Social
Responbility dan Risiko Transisi Net Zero secara simultan berpengaruh terhadap variabel kinerja
keuangan. Dengan demikian, model regresi yang digunakan dalam penelitian ini dinyatakan layak
untuk digunakan dalam pengujian hipotesis penelitian.
Hasil Uji Koefisien Determinasi

Koefisien determinasi digunakan untuk mengukur kemampuan model penelitian dalam
menjelaskan variasi variabel dependen. Nilai koefisien determinasi dalam penelitian ini ditunjukan
oleh nilai Adjusted R Square.

Tabel 8. Hasil uji koefisien determinasi

Model Summary
Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square  Square Estimate
1 4442 ,197 ,185 ,55835 Sumber : Data
diolah, 2026
R R Square Adjusted R Squrare Std. Error of the Estimate
0,444 0,197 0,185 0,55835
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Berdasarkan hasil uji Model Summary, diperoleh nilai R sebesar 0,444 yang menunjukkan
bahwa hubungan antara variabel independen (Cotporate Social Responsibility/CSR dan Risiko
Transisi Net Zero/RTNZ) dengan variabel dependen (kinetja keuangan) berada pada kategori
sedang. Hal ini mengindikasikan bahwa CSR dan RTNZ secara simultan memiliki hubungan yang
cukup terhadap perubahan kinerja keuangan perusahaan, namun kekuatannya belum tergolong
tinggi. Selanjutnya, nilai R Square sebesar 0,197 menunjukkan bahwa sebesar 19,7% variasi kinerja
keuangan dapat dijelaskan oleh variabel CSR dan RTNZ, sedangkan sisanya sebesar 80,3%
dipengaruhi oleh variabel lain di luar model penelitian, seperti ukuran perusahaan, struktur modal,
profitabilitas lain, maupun faktor eksternal seperti kondisi ekonomi makro.

Sementara itu, nilai Adjusted R Square sebesar 0,185 menunjukkan bahwa setelah
disesuiakan dnegan jumlah variabel dan ukuran sampel, kemampuan model dalam menjelaskan
variasi kinerja keuangan menjadi 18,5% nilai ini relatif tidak jauh berbeda dengan R Square, sehingga
dapat disimpulkan bahwa model penelitian tidak mengalami overfitting dan masih tergolong stabil.
Adapun nilai Standard Error of the Estimate sebesar 0,55835 menunjukkan tingkat kesalahan rata-
rata dalam memprediksi kinerja keuangan, dimana semakin kecil nilai ini maka semakin baik
ketepatan model. Dengan demikian, secara keseluruhan model regresi yang digunakan dalam
penelitian ini dapat dikatakan cukup layak, meskipun kemampuan penjelasannya masih tergolong
rendah hingga moderat, sehingga mengindikasikan bahwa kinerja keuangan perusahaan
dipengarruhi oleh berbagai faktor lain diluar variabel penelitian ini.

PEMBAHASAN

H1 = Pengaruh Corporate Social Responbility terhadap Kinerja Keuangan

Berdasarkan hasil uji t diperoleh nilai t hitung sebesar 0,082 dengan nilai signifikansi sebesar
0,935 (> 0,05), sehingga dapat disimpulkan bahwa Corporate Social Responsibility (CSR) tidak
berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan. Nilai koefisien yang sangat kecil menunjukkan
bahwa hubungan CSR terhadap kinerja keuangan sangat lemah dan tidak memiliki arti secara
statistik.

Sedangkan Teori Stakeholder menyatakan bahwa perusahaan yang memenuhi kepentingan
pemangku kepentingan melalui CSR akan memperoleh peningkatan kinerja keuangan. Selain itu,
Teori Legitimasi juga menjelaskan bahwa CSR seharusnya mampu meningkatkan legitimasi
perusahaan yang berdampak pada profitabilitas. Namun, dalam penelitian ini CSR belum mampu
memberikan dampak langsung terhadap kinerja keuangan perusahaan sektor energi dikarenakan
CSR hanya seringkali dipandang sebagai biaya (Cost Center) yang artinya CSR dipandang sebagai
beban biaya yang harus dikeluarkan perusahaan untuk memenuhi kewajiban sosial dan regulasi. Biaya
yang timbul dari aktivitas CSR, seperti program lingkungan, tanggung jawab sosial, dan pelaporan
keberlanjutan, dianggap tidak memberikan kontribusi langsung terhadap peningkatan laba
perusahaan. Dalam kondisi ini, CSR hanya berfungsi sebagai alat untuk menjaga legitimasi
perusahaan di mata masyarakat (legitimacy theory), sechingga dampaknya terhadap kinetja keuangan
cenderung tidak signifikan dalam jangka pendek. Perspektif ini sejalan dengan hasil penelitian yang
menunjukkan bahwa CSR tidak berpengaruh langsung terhadap kinerja keuangan.

Temuan ini sejalan dengan penelitian Hasanah ez a/, (2025) dan (Yulianingtyas & Andayani,
2016) yang menunjukkan bahwa CSR tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan. Hal
ini disebabkan karena investor masih berorientasi pada kinerja finansial jangka pendek, serta CSR di
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Indonesia masih dianggap sebagai aktivitas tambahan (cost center), bukan sebagai strategi pencipta
nilai. Dengan demikian, CSR belum mampu meningkatkan ROA secara langsung.
H2 = Pengaruh Corporate Social Responbility terhadap Risiko Transisi Net Zero

Berdasarkan hasil uji t diperoleh nilai t hitung sebesar -2,200 dengan nilai signifikansi sebesar
0,030 (< 0,05), sehingga dapat disimpulkan bahwa CSR berpengaruh signifikan terhadap Risiko
Transisi Net Zero. Nilai koefisien negatif menunjukkan bahwa semakin tinggi CSR, maka Risiko
Transisi Net Zero akan semakin menurun.

Hasil ini sesuai dengan Teori Stakeholder yang menyatakan bahwa perusahaan yang aktif
dalam CSR akan lebih siap menghadapi tekanan eksternal seperti regulasi lingkungan dan tuntutan
keberlanjutan. Selain itu, Teori Legitimasi menjelaskan bahwa CSR dapat digunakan sebagai alat
untuk mempertahankan legitimasi sosial sehingga risiko akibat perubahan kebijakan dapat
diminimalkan.

Dari pembahasan 4.7.1 bahwasanya CSR hanya dipandang sebagai Cosz Center atau beban
biaya yang harus dikeluarkan perusahaan untuk memenuhi kewajiban sosial dan regulasi. Namun
dalam perspektif Value Creation, CSR dipandang sebagai investasi strategis yang mampu menciptakan
nilai jangka panjang bagi perusahaan. Melalui implementasi CSR yang terintegrasi dengan strategi
bisnis, perusahaan dapat meningkatkan reputasi, kepercayaan investor, loyalitas pelanggan, serta
efisiensi operasional. Selain itu, dalam konteks penelitian ini, CSR terbukti mampu menurunkan
Risiko Transisi Net Zero, yang pada akhirnya berdampak pada peningkatan kinerja keuangan. Hal ini
menunjukkan bahwa nilai dari CSR tidak selalu muncul secara langsung, tetapi melalui mekanisme
tidak langsung seperti pengelolaan risiko.

Temuan ini didukung oleh penelitian Diana Safutri, (2023) dan Sari, (2025) yang
menunjukkan bahwa praktik keberlanjutan dan pengungkapan lingkungan dapat meningkatkan
kesiapan perusahaan dalam menghadapi transisi energi. Dengan demikian, CSR yang baik terbukti
mampu menurunkan risiko transisi melalui peningkatan efisiensi, kepatuhan regulasi, dan kesiapan
terhadap perubahan energi bersih.

H3 = Pengaruh Risiko Transisi Net Zero terhadap Kinerja Keuangan

Berdasarkan hasil uji t diperoleh nilai t hitung sebesar 5,565 dengan nilai signifikansi sebesar
0,000 (< 0,05), sehingga dapat disimpulkan bahwa Risiko Transisi Net Zero berpengaruh signifikan
terhadap kinerja keuangan. Nilai t yang tinggi menunjukkan bahwa pengaruh risiko transisi terhadap
kinerja keuangan sangat kuat.

Hasil ini sejalan dengan Teori Stakeholder, di mana perusahaan harus mampu mengelola
risiko eksternal untuk mempertahankan kinerja keuangan. Tingginya risiko transisi mencerminkan
tidak mampuan perusahaan dalam memenuhi ekspetasi pemangku kepentingan terkait keberlanjutan.
Hal ini dapat menurunkan kepercayaan investor dan meningkatkan persepsi risiko, yang pada
akhirnya berdampak pada kinerja keuangan.

Temuan ini didukung oleh penelitian Sari, (2025) yang menyatakan bahwa transisi menuju
Net Zero memerlukan biaya besar yang berdampak pada kondisi keuangan perusahaan, serta
Habibah, (2025) yang menunjukkan bahwa sektor energi memiliki tingkat risiko transisi yang tinggi.
Dengan demikian, pengelolaan risiko transisi menjadi faktor kunci dalam menjaga stabilitas dan
peningkatan kinerja keuangan perusahaan.

H4 = Peran RTNZ dalam pengaruh CSR terhadap Kinerja Keuangan

Berdasarkan hasil uji Sobel diperoleh nilai t sebesar -2,047 dengan nilai signifikansi sebesar

0,040 (< 0,05), sehingga dapat disimpulkan bahwa Risiko Transisi Net Zero mampu memediasi

FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS 156



JOURNAL OF BUSINESS, MANAGEMENT, AND ACCOUNTING STUDIES E-ISSN:XXXX-XXXX
VOL 1 NO 2 TAHUN 2026

pengaruh CSR terhadap kinerja keuangan. Nilai koefisien negatif menunjukkan bahwa CSR
menurunkan risiko transisi, yang pada akhirnya berdampak pada peningkatan kinerja keuangan.

Hasil ini sesuai dengan Teori Stakeholder yang menyatakan bahwa CSR membantu
perusahaan dalam mengelola hubungan dengan pemangku kepentingan sekaligus mengurangi risiko
strategis. Selain itu, Teori Legitimasi menjelaskan bahwa perusahaan yang memiliki legitimasi sosial
yang baik akan menghadapi risiko yang lebih rendah, sehingga kinerja keuangan menjadi lebih stabil.

Temuan ini memperkuat penelitian Risyona & Tannia, (2025) yang menyatakan bahwa risiko
dapat berperan sebagai mekanisme dalam hubungan antara CSR dan kinerja keuangan, meskipun
dalam beberapa studi hasilnya berbeda. Dalam penelitian ini terbukti bahwa CSR tidak berpengaruh
langsung terhadap kinerja keuangan, tetapi melalui penurunan Risiko Transisi Net Zero.

Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa hubungan CSR terhadap kinerja keuangan
bersifat tidak langsung (indirect effect) melalui Risiko Transisi Net Zero sebagai variabel mediasi.
Artinya, CSR akan memberikan dampak pada kinerja keuangan apabila mampu menurunkan risiko
transisi yang dihadapi perusahaan.

KESIMPULAN

Kesimpulan analisis dan pembahasan yang telah dilakukan pada bab 4 mengenai pengaruh
Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap kinerja keuangan dengan Risiko Transisi Net Zero
sebagai variabel mediasi pada perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2022—2024, maka dapat ditarik beberapa kesimpulan.

1. Hasil ini menunjukkan bahwa CSR pada perusahaan sektor energi belum mampu secara
langsung meningkatkan kinerja keuangan (ROA). Hal ini mengindikasikan bahwa investor
masih lebih berfokus pada faktor keuangan dibandingkan aspek sosial dan lingkungan, atau CSR
masih dipandang sebagai biaya (cost center) yang belum memberikan dampak ekonomi jangka
pendek.

2. Temuan ini menunjukkan bahwa semakin baik penerapan CSR, maka semakin rendah risiko
transisi yang dihadapi perusahaan. Artinya, CSR berperan penting dalam meningkatkan kesiapan
perusahaan menghadapi perubahan regulasi, teknologi, dan tuntutan menuju ekonomi rendah
karbon.

3. Hal ini menunjukkan bahwa risiko transisi merupakan faktor penting yang memengaruhi kinerja
keuangan perusahaan. Semakin tinggi risiko transisi, maka kinerja keuangan cenderung
menurun, karena meningkatnya biaya adaptasi, tekanan regulasi, dan perubahan pasar energi.

4. Hasil ini menunjukkan bahwa CSR tidak berdampak langsung terhadap kinerja keuangan,
namun melalui penurunan risiko transisi, CSR dapat memberikan pengaruh tidak langsung yang
signifikan. Dengan kata lain, CSR menjadi lebih efektif ketika mampu menekan risiko strategis
perusahaan dalam menghadapi transisi energi.

Hal ini sejalan dengan tujuan peneliti untuk mengetahui keterkaitan atau pengaruh dari
variabel Corporate Social Responbility terhadap Kinerja Keuangan dengan Risiko Transisi Net Zero
sebagai Variabel Mediasi.
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