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Pendahuluan

Perkembangan dunia bisnis yang semakin kompetitif di era globalisasi saat ini menuntut perusahaan untuk
mampu mengelola sumber daya secara efektif agar tetap bertahan dan berkembang. Kinerja keuangan menjadi salah
satu indikator utama yang menentukan apakah suatu perusahaan berhasil mencapai tujuan keuangannya. Tidak hanya
itu, dalam konteks modern, perusahaan tidak lagi dinilai semata-mata dari laba yang dihasilkan, tetapi juga dari

Investor [1].

Kontribusinya terhadap aspek sosial dan lingkungan. Fenomena ini mendorong semakin luasnya perhatian terhadap isu
Keberlanjutan (sustainability) yang tercermin dalam pengungkapan sustainability report. Pelaporan keberlanjutan di
ndonesia mulai mendapat perhatian lebih besar seiring dengan dorongan regulasi dan meningkatnya kesadaran

Secara khusus, sektor manufaktur yang mendominasi perekonomian nasional menjadi sorotan karena

aktivitas produksinya berpotensi menimbulkan dampak besar terhadap lingkungan dan masyarakat [2]. Namun, pada
praktiknya masih banyak perusahaan manufaktur yang menghadapi fluktuasi kinerja keuangan akibat lemahnya

transparansi

dan kualitas pelaporan keuangan [3], praktik oportunistik dalam penyusunan laporan keuangan [4], serta

ketidakefisienan dalam pengelolaan arus kas [5]. Fenomena umum ini memperlihatkan adanya tantangan besar yang

harus dihad
memperlihat
yang menga

apl perusahaan agar mampu mempertahankan daya saing. Kondisi khusus di Indonesia juga
Kan bahwa meskipun sektor manufaktur berkontribusi besar terhadap PDB, masih terdapat perusahaan

ami penurunan profitabilitas dan kesulitan menjaga likuiditas [6]. Hal ini menjadikan penelitian tentang

faktor-faktor yang memengaruhi kinerja keuangan pada perusahaan manufaktur menjadi penting dan relevan.
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PENDARHULUAN

Variabel (X) Penelitian dengan Hasil Berpengaruh Penelitian dengan Hasil Tidak Berpengaruh

Sustainability Report (X1) Mufti et al. (2024) [30]; Lita & Faisol (2025) [31] Mulyati et al. (2025) [32]
Manajemen Laba (X2) Hamdani et al. (2024) [33] Surjandari et al. (2024) [34]
Perputaran Kas (X3) llmiyono (2023) [20]; Putri et al. (2024) [28] Putri et al. (2024) [35]

Berdasarkan hasil penelitian sebelumnya maka dapat disimpulkan bahwa terdapat celah atau kesenjangan yang terjadi setelah adanya
penelitian terdahulu mengenai Sustainability Report, Manajemen Laba, dan Perputaran Kas terhadap Kinerja Keuangan sehingga
peneliti melakukan penelitian lebih lanjut untuk mengetahui hasil keterbaruan apakah variabel tersebut memiliki pengaruh atau tidak.
Peneliti menemukan kesenjangan yang terdapat pada hasil atau bukti penelitian (evidance gap) [36]. Evidance gap menunjukkan titik
kesenjangan antara fenomena yang tidak konsisten dengan hasil atau bukti yang ada dilapangan. Sehingga peneliti menyimpulkan
adanya ketidak sesuaian antara hasil penelitian sebelumnya yang menarik peneliti untuk melakukan riset atau pengkajian ulang.
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TUJUAN PENELITIAN

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh pengungkapan Sustainability Report, manajemen laba, dan perputaran arus kas
terhadap kinerja keuangan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Kerangka Konseptual

Pengembangan Hipotesis

{ Sustainability ~ -
Report (X1) H1 : Sustainability Report — Kinerja Keuangan
H2 : Manajemen Laba — Kinerja Keuangan
W 4 ) H3 : Perputaran Arus Kas — Kinerja Keuangan
Manajemen Kinerja
{ Laba (X2) J Keuangan (Y)
\ ) N~ -

Perputaran Arus
Kas (X3)
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Pertanyaan Penelitian (Rumusan Masalah)

Rumusan masalah disusun berdasarkan tujuan penelitian yang tercantum dalam artikel:

1.Bagaimana pengaruh pengungkapan Sustainability Report terhadap Kinerja Keuangan pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2022-20247

2.Bagaimana pengaruh Manajemen Laba terhadap Kinerja Keuangan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2022—-20247

3.Bagaimana pengaruh Perputaran Arus Kas terhadap Kinerja Keuangan pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2022-20247
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Jenis, Sumber Data, dan Objek Penelitian

o

Pendekatan kuantitatif. Data sekunder berupa annual report
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI. Penelitian
bertujuan mengetahui pengaruh X1, X2, X3 terhadap Y.

J o

Populasi: perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI
tahun 2022-2024. Teknik purposive sampling. Diperoleh
300 firm-year observations.

Populasi dan Sampel

J

Kriteria dalam Pengambilan Sampel

Perusahaan manufaktur yang terdaftar pada tahun 2022-2024.

Perusahaan yang menerbitkan annual report secara berturut-turut pada tahun 2022-2024.
Tersedia data yang diperlukan untuk seluruh variabel penelitian.

Dari 310 perusahaan, 103 memenuhi kriteria; 3 tahun = 309 observasi, dikurangi 9 observasi tidak
lengkap = 300 observasi.

A
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Pengukuran Variabel Teknik dan Analisis Data

Sustainability Report (X1): SDI = Jumlah Item Diungkapkan / 1.Statistik deskriptif

Jumlah Item Disyaratkan. 2.Uji asumsi klasik: normalitas,
Manajemen Laba (X2): Discretionary Accruals (DAC) = TA — NDA. multikolinearitas, |
Perputaran Arus Kas (X3): Penjualan Bersih / Rata-rata Kas. heteroskedastisitas, autokorelasi

3.Regresi linier berganda

4.Adjusted R-Square

5.Uji hipotesis parsial (uji t)

6.Cochrane-Orcutt untuk
mengatasi autokorelasi

N AN /

n
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Kinerja Keuangan (Y): ROA = Laba Bersih x 100% / Total Asset.
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Koefisien B ig. Keputusan

Sustainability Report (X1) 0.145 2.511 0.013 H1 diterima
Manajemen Laba (X2) 0.344 9.806 0.000 H2 diterima
Perputaran Kas (X3) -0.054 -1.106 0.270 H3 ditolak

Persamaan regresi: Y =-0.010 + 0.145 NX1 + 0.344 NX2 — 0.054 NX3 + e

Adjusted R-Square = 0,243 (24,3%). Durbin-Watson setelah Cochrane-Orcutt = 1,766. Hasil normalitas
Asymp. Sig. = 0,200; seluruh variabel memiliki Tolerance > 0,10 dan VIF < 10; scatterplot menunjukkan
tidak terjadi heteroskedastisitas.
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Pembahasan

Pengaruh Pengungkapan Sustainability Report terhadap Kinerja Keuangan

Berdasarkan hasil analisis statistik terhadap seluruh populasi sampel (N=300), pengungkapan Sustainability
Report terbukti memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan manufaktur
(ROA). Sejan dengan penelitian ini, penelitian terdahulu juga menyatakan adanya hubungan positif antara
Sustainability Report terhadap kinerja keuangan [57], [58]. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan yang rutin
dan lengkap dalam melaporkan aktivitas keberlanjutannya cenderung memiliki kinerja keuangan yang lebih baik.
Temuan ini sejalan dengan upaya perusahaan untuk mendapatkan legitimasi dari masyarakat dan para pemangku
kepentingan (stakeholder) [59].

Teori legitimasi menjelaskan bahwa perusahaan akan selalu berusaha menyesuaikan kegiatan operasionalnya
dengan norma dan nilai sosial yang ada [60]. Melalui pengungkapan tanggung jawab sosial dan lingkungan,
perusahaan dapat membangun serta mempertahankan kepercayaan publik. Tingkat transparansi yang baik ini
memberikan sinyal positif kepada investor dan konsumen bahwa perusahaan peduli terhadap lingkungan, bukan
hanya sekadar mencari keuntungan. Reputasi yang baik ini pada akhirnya dapat menarik minat pasar_;_f_,.
meningkatkan penjualan, dan bermuara pada peningkatan laba atau ROA perusahaan [61].

.
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Pembahasan

Pengaruh Manajemen Laba terhadap Kinerja Keuangan

Hasil uji regresi menunjukkan bahwa manajemen laba memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap
Kinerja keuangan. Hasil ini didukung oleh penelitian terdahulu yang mengungkapkan bahwa manajemen laba
memiliki pengaruh positif signifikan terhadap Kkinerja keuangan [62], [63]. Hal ini berarti bahwa praktik
manajemen laba yang dilakukan oleh pihak manajemen terbukti mampu meningkatkan angka profitabilitas
perusahaan pada tahun berjalan. Hubungan yang erat antara tingginya manajemen laba dan peningkatan kinerja
keuangan Ini biasanya terjadi karena manajer ingin memenuhi target laba demi menjaga citra baik perusahaan di
mata investor [64].

Berdasarkan teori keagenan (agency theory), temuan ini mencerminkan adanya masalah asimetri informasi antara
pihak manajemen (agen) dan pemegang saham (prinsipal) [65]. Manajer yang lebih memahami kondisi keuangan
perusahaan sering kali memanfaatkan celah akuntansi (accruals accounting) untuk menaikkan laba demi
Kepentingan tertentu. Oleh karena itu, tingginya nilai kinerja keuangan (ROA) pada perusahaan manufaktur dalam
sampel Ini tidak selalu menggambarkan efisiensi operasional yang sebenarnya, melainkan sangat mungkin .~
dipengaruhi oleh kebijakan penyesuaian laba yang dilakukan oleh pihak manajemen [66].
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Pembahasan

Pengaruh Perputaran Kas terhadap Kinerja Keuangan

Berdasarkan pengujian menggunakan model penyesuaian Cochrane-Orcutt, variabel perputaran kas terbukti tidak
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kinerja keuangan. Hasil ini sejalan dengan penelitian [67] dan [68] yang
menyatakan ada pengaruh yang signifikan dan negatif antara perputaran kas terhadap kinerja keuangan secara parsial.
Hal ini menunjukkan bahwa seberapa cepat arus kas berputar di dalam perusahaan tidak secara otomatis akan
meningkatkan pencapaian Return on Assets (ROA) [35]. Secara teorl, perputaran kas yang cepat tetapi tidak diimbangi
dengan marjin keuntungan penjualan yang memadai hanya akan meningkatkan volume aktivitas transaksi saja, tanpa
benar-benar menghasilkan peningkatan laba bersih bagi perusahaan [69].

Hal menarik dari temuan penelitian ini adalah pentingnya mengatasi masalah autokorelasi pada data deret waktu (time
series). Pada pengujian awal yang masih mengandung autokorelasi, variabel perputaran kas seolah-olah memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap kinerja keuangan. Namun, setelah model diperbaiki menggunakan metode
Cochrane-Orcutt, pengaruh tersebut terbukti menjadi tidak signifikan. Hal ini menunjukkan bahwa jika masalah .
autokorelasi diabaikan, hasil regresi dapat memberikan kesimpulan yang keliru. Oleh karena itu, penelitian ini
menegaskan bahwa perputaran kas secara riil tidak berpengaruh terhadap laba perusahaan apabila model pengupan"”"
telah terbebas dari pelanggaran uji asumsi klasik. -4
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Manfaat Penelitian

Kontribusi Penelitian

Penelitian ini memberikan kontribusi dalam memperluas pemahaman mengenai faktor yang memengaruhi
Kinerja keuangan perusahaan manufaktur, khususnya melalui pengungkapan Sustainability Report, manajemen
aba, dan perputaran arus kas. Hasil penelitian dapat menjadi bahan pertimbangan dalam memahami hubungan
antara praktik pengungkapan informasi, pengelolaan laba, efektivitas pengelolaan kas, dan kinerja keuangan.

Arah penelitian selanjutnya

Penelitian selanjutnya disarankan memperluas objek dan periode penelitian, menambahkan variabel lain,

menggunakan pengukuran Sustainability Report yang lebih komprehensif, serta mempertimbangkan indikator
kinerja keuangan lainnya agar diperoleh gambaran yang lebih menyeluruh.
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