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INTRODUCTION

Tahun-tahun berikutnya menjadi saksi munculnya paradigma baru yang menjelaskan
metodologi pengambilan keputusan investasi. Konsep ini, yang disebut LST (Lingkungan, Sosial,
Tata Kelola), mencakup aspek lingkungan, sosial, dan tata kelola. Berinvestasi dalam LST telah
terbukti dapat meningkatkan kondisi sosial dan lingkungan, selain kualitas tata kelola yang akan
diinvestasikan. Strategi investasi ini telah menarik minat yang signifikan dari para investor yang
ingin menyelaraskan portofolio mereka dengan kepedulian terhadap lingkungan dan
sosial.bisnis Peduli, yang memprioritaskan pertimbangan lingkungan dan sosial, menyaksikan
peningkatan minat dari para investor yang ingin mendukung usaha mereka. Prinsip-prinsip
kepedulian dan kemanfaatan, yang sering disebut sebagai praktik LST, mulai menarik perhatian
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di kalangan organisasi dan kelompok-kelompok yang bergerak di bidang sosial. Praktik-praktik
ini mengadvokasi bisnis untuk memprioritaskan LST, dengan menekankan bahwa hal tersebut
dapat meningkatkan efisiensi operasional, meningkatkan hasil investasi, dan mengurangi profil
risiko. (Shaikh, 2021).

PT Pertamina, sebuah perusahaan energi terkemuka di Indonesia, menghadapi tekanan
yang semakin besar untuk meningkatkan transparansi terkait praktik-praktik operasionalnya.
Sebagai ilustrasi, perusahaan telah memulai langkah-langkah untuk menekankan pentingnya
faktor lingkungan, sosial, dan tata kelola (ESG) dalam laporan tahunan mereka. Inisiatif ini
dirancang untuk meningkatkan reputasi dan nilai perusahaan. Namun, di luar keterlibatan
Pertamina dengan LST, masih ada ruang untuk perbaikan sehubungan dengan pemeliharaan
yang efektif dan implementasi kebijakan yang konsisten. Akibatnya, meskipun dampaknya
terhadap kinerja perusahaan mungkin dapat diabaikan, tren ini secara konsisten meningkatkan
reputasi perusahaan di kalangan investor internasional yang memprioritaskan tujuan jangka
panjang. (Singh & Kumar, 2020). PT Freeport Indonesia (PTFI) telah menjadi subyek pengawasan
yang cukup besar sehubungan dengan dampak lingkungan dan sosial dari operasinya, dan telah
berkomitmen untuk mengurangi emisi karbon sebesar 30% pada tahun 2030, dengan langkah-
langkah seperti pengenalan sistem kereta api listrik, dan juga melakukan inisiatif tahunan untuk
menanam 100 hektar hutan bakau dengan tujuan untuk menyerap karbon dan mempromosikan
kelestarian lingkungan. Namun demikian, perusahaan ini telah menjadi sasaran kritik
sehubungan dengan penanganan limbah tailing, yang memiliki dampak merugikan terhadap
ekosistem lokal di Papua. Untuk mengatasi hal tersebut, PTFI melaksanakan program rehabilitasi
dan reklamasi lebih dari 300 hektar lahan bekas tambang. Dalam hal tata kelola, PTFI berupaya
untuk memenuhi standar-standar ESG melalui peningkatan transparansi dan distribusi manfaat
yang adil bagi para pemangku kepentingan, namun kendala peraturan dan persepsi publik
terhadap tanggung jawab sosial perusahaan menjadi tantangan tersendiri. Kompleksitas ini
secara kolektif menunjukkan tantangan yang melekat dalam penerapan praktik-praktik ESG di
industri pertambangan Indonesia, di mana perusahaan dituntut untuk mencapai keseimbangan
antara kebutuhan operasional, kepatuhan terhadap lingkungan hidup, dan tanggung jawab
sosial terhadap masyarakat. PT Freeport Indonesia, Freeport Named Among Top U.S.
Companies on Environmental, Social and Governance Performance | Freeport-McMoRan.

Profitabilitas adalah metrik yang digunakan oleh manajemen untuk menilai kinerja
perusahaan, yang dibuktikan dengan labanya. Pengembalian atas aset (ROA) adalah ukuran
seberapa efektif sebuah bisnis mengelola asetnya, baik berupa uang tunai maupun saham. Selain
sebagai ukuran profitabilitas, ROA dapat digunakan untuk memprediksi kesuksesan jangka
pendek perusahaan, sehingga memudahkan evaluasi di masa depan. (Setyaningsih et al., 2023).
Profitabilitas dapat didefinisikan sebagai kapasitas perusahaan untuk menghasilkan laba pada
tingkat pendapatan, margin laba, dan ekuitas tertentu. Keberhasilan perusahaan terutama
dipengaruhi oleh kemampuannya untuk menghasilkan laba dari pertumbuhan. Peningkatan
profitabilitas perusahaan membuatnya lebih menarik bagi investor, yang terus menunjukkan
tingkat kepercayaan mereka dengan mengevaluasi kekuatan perusahaan dan tujuan yang
diuraikan dalam laporan keberlanjutan. Dinyatakan dalam Laporan bahwa penelitian tindakan
berkelanjutan mencakup aspek ekonomi, lingkungan, dan sosial, di samping potensi lain yang
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memiliki kapasitas untuk meningkatkan nilai perusahaan. (Tiara Kusuma Wardani & Nera
Marinda Machdar, 2023).

Kesejahteraan suatu perusahaan dipengaruhi oleh sejumlah besar struktur kepemilikan,
yang dibedakan menjadi tiga jenis: manajerial, institusional, dan asing. Kepemilikan manajerial
berfungsi sebagai sarana untuk mendorong investor untuk melakukan investasi pada
perusahaan tersebut, karena ketika sebuah perusahaan memiliki jumlah saham manajemen yang
tinggi, manajemen akan lebih memperhatikan kebutuhan investor. Kepemilikan institusional
juga memegang peranan penting bagi kelangsungan usaha perusahaan, karena akan membantu
dalam melakukan pengawasan terhadap perusahaan, sehingga dapat mengurangi kecurigaan
dalam aspek penerbitan laporan keberlanjutan. Selain itu, kepemilikan asing juga akan
menguntungkan perusahaan karena jika perusahaan memiliki saham asing, kemungkinan besar
perusahaan tersebut akan menerbitkan laporan keberlanjutan. (Kholmi & Nizzam Zein Susadi,
2021).

Beberapa penelitian telah menunjukkan pengaruh solvabilitas terhadap pengungkapan
LST. Misalnya, studi oleh (Kristiadi & Herijawati, 2023) menyatakan bahwa Tingginya beban
utang vyang harus dibayarkan dapat menghambat kemampuan perusahaan untuk
mengalokasikan sumber daya untuk investasi di bidang lingkungan, sosial, dan tata kelola (LST),
karena adanya kendala solvabilitas. Penelitian ini menunjukkan adanya korelasi antara
solvabilitas perusahaan dan strategi keuangannya, dengan menekankan potensi efek riak pada
tanggung jawab sosialnya. Studi lain oleh (Heriansyah, 2024) juga menunjukkan bahwa
solvabilitas dapat memengaruhi pengungkapan LST secara signifikan. Perusahaan dengan
tingkat utang yang tinggi secara konsisten menghadapi tantangan dalam memperoleh umpan
balik sosial yang baik, suatu keadaan yang dapat memberikan efek buruk pada reputasi
perusahaan di kalangan investor dan pelanggan. Rasio Hutang terhadap Ekuitas (DER) dan
Rasio Hutang terhadap Aset (DAR) merupakan dua rasio solvabilitas yang sering digunakan
untuk mengevaluasi kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya, sementara DAR
menyesuaikan proporsi utang dalam hubungannya dengan total aset, sedangkan DAR
menyesuaikan proporsi utang dalam hubungannya dengan modal itu sendiri. Jelaslah bahwa
ketika rasio tersebut meningkat, solvabilitas perusahaan juga meningkat, yang menandakan
kapasitas perusahaan untuk mengelola kewajiban hutangnya. (Zhi Wei & Naysary, 2021).

LITERARTURE REVIEW
TEORI AGENSI

Menurut Jensen, M. C. & Meckling (1976), teori keagenan berkaitan dengan masalah utama
dalam pemisahan kepemilikan dan kendali perusahan. Hal ini dijelaskan oleh teori keagenan
yang menyatakan bahwa salah satu hasil dari masalah keagenan yang muncul dalam bisnis
adalah pengembangan kesadaran sosial dan lingkungan yang didasari oleh teori agensi. Menurut
teori tersebut, perusahaan yang menggunakan sumber daya keuangan mereka untuk tujuan LST,
bukan untuk investasi yang lebih produktif, dapat mengalami konsekuensi yang merugikan,
termasuk berkurangnya efisiensi operasional dan menurunnya kinerja pasar saham. Namun,
perlu dicatat bahwa beberapa kritik telah dibuat, yang menunjukkan bahwa berinvestasi dalam
LST mungkin berlebihan dan berpotensi mengakibatkan komplikasi. (Xaviera & Rahman, 2023).
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Hubungan kontraktual antara prinsipal dan agen biasanya dianggap sebagai ilustrasi
yang berguna untuk teori keagenan, prinsipal didefinisikan sebagai entitas yang memberikan
bantuan kepada entitas atau individu lain untuk melakukan kegiatan yang berkaitan dengan
nama prinsipal. Teori hubungan keagenan, seperti yang dijelaskan oleh Jensen dan Meckling
(1976), menggambarkan sebuah hubungan di mana seorang individu atau kelompok (prinsipal)
menunjuk orang lain (agen) untuk berfungsi atas nama prinsipal. (Aprilia Zahra Adisti & Nera
Marinda Machdar, 2023).

TEORI STAKEHOLDER

Teori stakeholder, yang awalnya dikembangkan oleh Freeman (1984) sebagai alat
manajerial, menyatakan bahwa perusahaan harus memprioritaskan kebutuhan pemangku
kepentingan di samping tujuan mereka sendiri. Sebelum melakukan investasi, para pemangku
kepentingan melakukan LST untuk menilai kelangsungan hidup perusahaan. Faktor utama yang
menyebabkan kegagalan perusahaan adalah ketidakmampuannya untuk mendapatkan
dukungan bisnis eksternal dalam mengurangi ekspektasi dan keinginan pemangku kepentingan.
Pengungkapan LST merupakan metode yang digunakan oleh perusahaan untuk memenuhi
kebutuhan informasi pemangku kepentingan terkait faktor sosial dan lingkungan yang
menandakan tren yang lebih luas, sehingga menunjukkan bahwa sistem manajemen perusahaan
tidak hanya berorientasi pada peningkatan profitabilitas, tetapi juga pada pencapaian LST yang
difasilitasi melalui penerapan manajemen keberlanjutan. (Xaviera & Rahman, 2023).

Teori stakeholder dari Freeman (1984) menjelaskan hubungan antara lingkungan sosial
perusahaan dengan karyawannya, menurut teori pemangku kepentingan, hubungan antara LST
dan HUM dimaksudkan untuk mendukung manajemen dalam meningkatkan reputasi
perusahaan dengan memberikan manfaat bagi para pemangku kepentingan, peran Direksi yang
paling penting dalam hal ini adalah menjalin hubungan yang baik dengan para pemangku
kepentingan, termasuk dengan cara memenuhi kebutuhan mereka. Hill & M. Jones (1992),
peletak dasar teori pemangku kepentingan, menekankan pentingnya hubungan yang kuat antara
manajer dan pemangku kepentingan, sehingga memastikan keselarasan kepentingan yang
harmonis. (Triyani & Setyahuni, 2020)

Teori stakeholder menyatakan bahwa pemangku kepentingan didefinisikan sebagai
kelompok atau individu yang dapat memberikan wawasan atau terpengaruh oleh beberapa
pendapat, tujuan manajemen pemangku kepentingan adalah untuk mengembangkan strategi
untuk analisis strategis sekelompok orang yang berbeda satu sama lain dan hubungan yang
dihasilkan, akibatnya, kelangsungan hidup perusahaan rentan terhadap lingkungan pemangku
kepentingan. Pemangku kepentingan suatu bisnis meliputi karyawan, pelanggan, penduduk
setempat, pemerintah sebagai regulator, investor, pemberi pinjaman, dan pemangku
kepentingan lainnya. (Aprilia Zahra Adisti & Nera Marinda Machdar, 2023).

LINGKUNGAN, SOSIAL, DAN TATA KELOLA (LST)

LST adalah standar operasional yang didasarkan pada tiga kriteria utama untuk menilai
risiko dan keuntungan investasi dalam bisnis. LST tetap menjadi prioritas nasional dan
mendorong seluruh masyarakat Indonesia untuk berpartisipasi, termasuk di sektor bisnis dan
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ekonomi (IDX, 2022). Sisi investor global diperlukan sebagai kriteria untuk membuat keputusan
investasi. (Kurniawan, 2024).

Selain membahas masalah lingkungan, sosial, dan tata kelola (LST), studi ini juga
mengamati kemunculan investasi. Istilah “investasi berkelanjutan” mengacu pada strategi
investasi yang menggabungkan pertimbangan lingkungan, sosial, dan tata kelola (LST).
Sustainable investing menurut (Iska Ayu Sundari & Nera Marinda Machdar, 2023), adalah
investasi dengan mempertimbangkan aspek Lingkungan (Environmental), Sosial (Social), dan Tata
Kelola (Governance) atau aspek LST sebelum memutuskan pemberian dana kepada suatu
perusahaan atau usaha bisnis. (Wandha Dani Sarnisa, Rafianamaghfurin, 2022).

PROFITABILITAS

Menurut (Rahmawati dan Nani, 2021) dalam (Setyaningsih et al., 2023) mengatakan
Profitabilitas adalah metrik yang digunakan oleh manajemen untuk menilai kinerja perusahaan,
yang ditunjukkan oleh labanya. Pengembalian atas aset (ROA) adalah ukuran seberapa efektif
sebuah bisnis mengelola asetnya, baik berupa uang tunai maupun saham. Selain perannya dalam
mengevaluasi profitabilitas, ROA juga dapat digunakan untuk memprediksi kesuksesan jangka
pendek perusahaan sebelum melakukan evaluasi yang lebih komprehensif dalam jangka
panjang. Menurut (Hanafi dan Halim 2009) dalam (Tiara Kusuma Wardani & Nera Marinda
Machdar, 2023) menyatakan bahwa Profitabilitas dapat didefinisikan sebagai kemampuan
perusahaan untuk menghasilkan laba pada tingkat pendapatan, margin laba, dan ekuitas
tertentu. Salah satu faktor utama yang memengaruhi kesuksesan perusahaan adalah seberapa
baik perusahaan dapat menghasilkan laba dari pertumbuhannya. Ketika profitabilitas
perusahaan meningkat, perusahaan menjadi lebih menarik bagi investor. Namun, investor dan
kreditor terus mengekspresikan tingkat kepercayaan mereka dengan mengevaluasi kekuatan
perusahaan dan tujuan organisasi yang diuraikan dalam laporan keberlanjutan (Sarah Ginting &
Nera Marinda Machdar, 2023). Menurut Laporan ini, tindakan berkelanjutan perusahaan
mencakup hal-hal seperti ekonomi, lingkungan, dan sosial, serta potensi lain yang dapat
meningkatkan nilai perusahaan

STRUKTUR KEPEMILIKAN

Menurut Jensen dan Meckling (1976), bahwa Struktur Kepemilikan sangat penting dalam
membangun hubungan antara pemilik perusahaan (prinsipal) dan manajer (agen), keyakinan
yang ada adalah bahwa manajemen yang efektif dapat berfungsi sebagai sarana untuk
mengurangi konflik yang berulang antara pemilik bisnis dan manajer, yang sering disebut
sebagai “konflik agensi.” Perselisihan ini berasal dari tujuan yang berbeda, dengan manajer (yang
memiliki kepentingan pribadi, misalnya remunerasi atau senioritas) dan karyawan (yang
didorong untuk mengoptimalkan profitabilitas perusahaan) memiliki agenda yang berbeda.
Perselisihan ini dapat menimbulkan biaya keagenan, yaitu biaya yang dibebankan kepada
perusahaan untuk mengawasi atau mengevaluasi kinerja manajemen agar sesuai dengan tujuan
pemilik. Biaya-biaya seperti audit, pemantauan, dan insentif dapat menjembatani kesenjangan
antara tujuan manajemen dan tujuan pemilik. (Nurmawan & Nuritomo, 2022).

Istilah 'Struktur Kepemilikan' adalah ukuran distribusi kekayaan di antara para pemilik
bisnis. Istilah 'Struktur Kepemilikan' dan 'struktur ekuitas' digunakan secara bergantian dalam
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beberapa karya paling penting dalam literatur Tiongkok, namun ada sejumlah perbedaan praktis
di antara keduanya, sebagai hasil dari evolusi sosial dan ekonomi, gagasan tradisional tentang
kekayaan dan kemakmuran tidak lagi terkait erat. Konsep tradisional tentang kekayaan dan
kemakmuran tidak lagi terkait erat dengan kepemilikan dan pertumbuhan, dan risiko sekarang
dialokasikan kepada para pemangku kepentingan, seperti manajer, kreditor, dan karyawan
(Kusmiyati Kusmiyati & Nera Marinda Machdar, 2023). Oleh karena itu, kepemilikan mencakup
ekuitas dan hak-hak pemangku kepentingan lainnya, sehingga tujuan manajemen tidak hanya
untuk memaksimalkan nilai pemegang saham, tetapi juga untuk memastikan bahwa semua
pemilik bisnis memahami tanggung jawab mereka. Mayoritas akademisi sekarang mengubah
struktur kepemilikan berdasarkan jumlah dan jenis sekuritas yang dimiliki oleh individu dan
badan hukum di dalam perusahaan, oleh karena itu, sangat penting untuk menganalisis struktur
kepemilikan, karena struktur kepemilikan memiliki peran penting dalam tata kelola perusahaan.
(Wu et al., 2022)

SOLVABILITAS

Solvabilitas didefinisikan sebagai kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban
finansialnya, baik melalui sumber pendanaan jangka pendek maupun jangka panjang (Myers &
Majluf, 1983). Telah dibuktikan bahwa ketika solvabilitas perusahaan meningkat, jumlah uang
yang harus dibayarkan untuk memenuhi kewajibannya juga meningkat. Investor cenderung
menghindari berinvestasi di perusahaan dengan valuasi rendah karena risiko kebangkrutan
yang lebih tinggi. Fenomena ini terjadi karena nilai pasar perusahaan lebih kecil daripada utang
yang telah diakumulasikannya. Metode untuk menentukan solvabilitas adalah dengan
menghitung Debt to Equity Ratio (DER), yang dihitung dengan cara membandingkan seluruh
aset, termasuk aset jangka panjang, dengan ekuitas. Jika DER semakin tinggi, maka keuntungan
yang diberikan kepada investor saham akan semakin rendah, sehingga dapat berakibat pada
penurunan harga. (Sysilia Tri Hapsari & Nera Marinda Machdar, 2023).

Profitabilitas didefinisikan sebagai kemampuan bisnis untuk menghasilkan keuntungan
finansial yang signifikan atau kecil selama periode waktu tertentu. Hal ini juga memberikan
contoh teknik manajemen yang efektif untuk melakukan kegiatan operasional. Profitabilitas
mengukur kemampuan bisnis untuk menghasilkan laba dengan memanfaatkan semua sumber
daya yang tersedia (Kristiadi & Herijawati, 2023)

Susan Irawati (2006:58) menegaskan bahwa rasio profitabilitas, atau disebut juga dengan
profit margin, digunakan untuk mengevaluasi efisiensi operasi perusahaan atau kapasitas entitas
tertentu untuk menghasilkan laba selama jangka waktu tertentu, biasanya dalam interval waktu
seperti semesteran, triwulanan, dan sejenisnya. Tujuan dari penilaian ini adalah untuk
memastikan kapasitas entitas untuk berfungsi secara efektif. (Heriansyah, 2024)

Berdasarkan temuan-temuan tersebut di atas, dapat dikatakan bahwa profitabilitas
menunjukkan kapasitas perusahaan untuk menghasilkan laba selama periode waktu tertentu
dan untuk mempertahankan efektivitas manajemen dalam pelaksanaan kegiatan
operasionalnya. Dalam praktiknya, profitabilitas diukur melalui rasio profitabilitas, atau disebut
juga sebagai rasio laba, yang menandakan efisiensi bisnis dalam menggunakan asetnya dan
keefektifan bisnis dalam menghasilkan laba selama periode waktu tertentu. Oleh karena itu,
profitabilitas muncul sebagai metrik penting untuk mengevaluasi kinerja keuangan perusahaan
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dan mengidentifikasi entitas-entitas yang telah mencapai tingkat keberhasilan tertentu dengan
memanfaatkannya. (Ayu Permata Sari & Nera Marinda Machdar, 2023).

METHOD

Penelitian ini menggunakan tinjauan literatur sebagai landasan metodologisnya, dengan
memanfaatkan koleksi sumber akademis yang komprehensif untuk menginformasikan kerangka
berpikir sistematis terkait masalah penelitian. Para peneliti melakukan analisis, sintesis, dan
evaluasi kritis terhadap literatur terkait. Tinjauan literatur yang komprehensif diharapkan dapat
mencakup penilaian terhadap kualitas dan kontribusi orisinil dari literatur yang diteliti.

Dalam penelitian ini, sejumlah besar karya sastra dianalisis dengan menggunakan tabel
yang merangkum tujuan utama, termasuk judul penelitian, tahun penerbitan, lokasi, tujuan,
metodologi, populasi, dan temuan. Analisis metodis dan menyeluruh ini kemudian diikuti
dengan ringkasan hasil, yang dapat ditemukan di paragraf-paragraf berikut. Analisis mencakup
profitabilitas, struktur organisasi, kemampuan penyelesaian, dan dampak lingkungan,
masyarakat, dan Tata Kelola (LST). literatur kemudian dikelompokkan sesuai dengan
karakteristik masing-masing jurnal, dengan tujuan menghasilkan interpretasi yang
komprehensif, karena penelitian ini didasarkan pada tinjauan literatur, maka penelitian ini tidak
menggunakan populasi dan sampel sebagai pendekatan empiris, hasil penelitian ini berfokus
pada sintesis dari berbagai literatur untuk memberikan sumbangan teori yang signifikan.

RESULT AND DISCUSSION
Sesuai dengan kerangka teori yang relevan dan penelitian yang sudah ada, diskusi
selanjutnya akan disusun berdasarkan prinsip-prinsip dasar dari tinjauan literatur yang ada:

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Tingkat Pengungkapan LST

Profitabilitas adalah indikator keuangan utama dari kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan laba dari kegiatan operasionalnya. Tingkat profitabilitas yang tinggi menunjukkan
kinerja keuangan yang baik, yang pada gilirannya membuat perusahaan lebih fleksibel dalam
merumuskan rencana harian untuk berbagai inisiatif strategis, termasuk LST. Telah diketahui
bahwa profitabilitas yang lebih besar memungkinkan perusahaan untuk secara konsisten
memiliki sumber daya keuangan yang sesuai untuk meningkatkan transparansi dan
akuntabilitas melalui implementasi LST.

Sudah menjadi fakta bahwa bisnis yang menunjukkan tingkat profitabilitas yang lebih
tinggi cenderung memiliki sumber daya yang lebih besar yang dapat digunakan untuk
mendukung perspektif PEP. Hal ini dapat berupa kepekaan dan ketekunan sosial. Tingkat
profitabilitas yang tinggi memberikan tingkat fleksibilitas keuangan tertentu, yang pada
gilirannya memungkinkan perusahaan untuk terlibat dalam inisiatif LST dan melakukan
penelitian yang lebih menyeluruh. Teori pemangku kepentingan dan teori legitimasi
mendukung argumen bahwa bisnis yang lebih sering dirugikan perlu membangun reputasi
positif dan membangun legitimasi di mata publik. (Xaviera & Rahman, 2023).

Penelitian ini konsisten dengan temuan penelitian sebelumnya. Misalnya, penelitian oleh
(Huang, 2024) menunjukkan korelasi positif antara profitabilitas bisnis dan tanggung jawab
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sosial mereka. Bisnis yang paling menguntungkan cenderung terlibat dalam praktik-praktik
yang berkontribusi pada kelangsungan keuangan perusahaan dan peningkatan reputasinya.

Pengaruh Struktur Kepemilikan Terhadap Tingkat Pengungkapan LST

Struktur kepemilikan, terutama jika melibatkan kepemilikan institusional atau asing,
cenderung meningkatkan transparansi dan standar pelaporan LST. Investor asing atau
institusional biasanya menginginkan standar keberlanjutan yang tinggi, sehingga mereka sering
kali mendorong perusahaan untuk melakukan pengungkapan yang lebih terbuka. Teori
pemangku kepentingan menunjukkan bahwa pemegang saham dengan kepentingan jangka
panjang akan mempengaruhi perusahaan untuk meningkatkan pengungkapan LST.

Struktur kepemilikan mengacu pada distribusi kepemilikan saham dalam suatu
perusahaan, yang dapat mencakup kepemilikan oleh institusi, individu, keluarga, atau
kepemilikan asing. Struktur kepemilikan memiliki peran yang signifikan dalam menentukan
strategi dan kebijakan perusahaan, termasuk komitmen terhadap tanggung jawab lingkungan,
sosial, dan tata kelola (LST). Berbagai bentuk kepemilikan, terutama kepemilikan institusional
dan asing, biasanya mendorong perusahaan untuk meningkatkan transparansi dan
pengungkapan LST.

Pengaruh Solvabilitas Terhadap Tingkat Pengungkapan LST

Sesuai dengan prinsip-prinsip pandangan berbasis sumber daya (RBV), bisnis yang
ditandai dengan tingkat solvabilitas yang tinggi mungkin memiliki sumber daya keuangan yang
lebih sedikit untuk dialokasikan pada kegiatan yang tidak langsung berdampak pada operasi,
seperti LST. Teori RBV berpendapat bahwa perusahaan dengan cadangan modal yang
substansial lebih baik dalam memprioritaskan usaha yang menghasilkan keuntungan jangka
panjang. Prinsip tambahan dari RBV menyatakan bahwa perusahaan besar menghadapi konflik
kepentingan yang lebih besar antara pemegang saham dan kreditor, dengan kelompok terakhir
berpotensi memprioritaskan pembayaran utang daripada pengembangan modal sosial.

Jelas bahwa perusahaan dengan solvabilitas tinggi mungkin akan mengalihkan sumber
daya keuangan mereka dari investasi dalam praktik jangka panjang dan sebaliknya fokus pada
peningkatan efisiensi biaya dan mencapai profitabilitas. Realokasi ini mungkin disebabkan oleh
keyakinan bahwa dana yang dialokasikan untuk inisiatif LST tidak sejalan dengan tujuan
keuangan mereka. Akibatnya, pergeseran fokus ini berpotensi menghasilkan peningkatan
pendapatan LST, karena manajemen menjadi lebih bersedia untuk menanggung biaya yang lebih
tinggi.

Dalam hal sebuah perusahaan memiliki tingkat solvabilitas yang tinggi, mencapai
transparansi pada isu LST mungkin akan menjadi tantangan. Jelas bahwa perusahaan yang
mengalami masalah solvabilitas seperti itu sering mengadopsi sikap yang lebih proaktif dalam
mengungkapkan informasi LST, dengan tujuan menarik investor dan meningkatkan reputasi
mereka. Sebaliknya, bisnis yang secara finansial stabil mungkin tidak merasakan urgensi yang
sama.
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