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 Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis peran 

investasi hijau sebagai variabel moderasi dalam hubungan 

teknologi ramah lingkungan dan efisiensi modal manusia 

terhadap keberlanjutan perusahaan. Penelitian ini menggu-

nakan pendekatan kuantitatif dengan pengumpulan data 

melalui kuesioner berskala Likert 1–5 yang diisi oleh Top 

Management Team (TMT) perusahaan non-keuangan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia, yang menghasilkan 203 

responden valid dari 851 perusahaan yang dihubungi, dan 

data dianalisis menggunakan SmartPLS. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa teknologi ramah lingkungan dan 

efisiensi modal manusia berpengaruh signifikan terhadap 

keberlanjutan perusahaan. Selain itu, investasi hijau terbukti 

memperkuat pengaruh teknologi ramah lingkungan terha-

dap keberlanjutan perusahaan, namun tidak memoderasi 

hubungan antara efisiensi modal manusia dan keberlanjutan 

perusahaan. Temuan ini mengimplikasikan pentingnya 

pengelolaan sumber daya internal dan alokasi investasi 

hijau dalam meningkatkan daya saing dan keberlanjutan 

perusahaan di tengah meningkatnya tuntutan praktik bisnis 

ramah lingkungan. Keterbatasan penelitian terletak pada 

fokus sampel perusahaan non-keuangan di Indonesia, 

penggunaan desain cross-sectional, dan pemanfaatan data 

berbasis persepsi responden, yang berpotensi membatasi 

generalisasi hasil penelitian. Keterbaruan penelitian ini 

terletak pada pengujian investasi hijau sebagai variabel 

moderasi yang masih jarang diteliti pada perusahaan non-

keuangan di negara berkembang, sehingga memberikan 

kontribusi teoretis dan praktis terhadap pengembangan 

literatur keberlanjutan perusahaan. 

 

Kata Kunci: Efisiensi Modal Manusia, Investasi Hijau, 

Keberlanjutan Perusahaan, Teknologi Ramah 

Lingkungan. 

 

A B S T R A C T 

This study examines the role of green investment as a 

moderating variable in the relationship between eco-
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friendly technologies, human capital efficiency, and 

corporate sustainability. A quantitative approach was 

employed using data collected through a five-point Likert 

scale questionnaire completed by top management teams of 

non-financial firms listed on the Indonesia Stock Exchange, 

yielding 203 valid responses from 851 contacted firms. The 

data were analyzed using SmartPLS. The results indicate 

that eco-friendly technologies and human capital efficiency 

have a significant positive effect on corporate sustainability. 

Furthermore, green investment strengthens the effect of eco-

friendly technologies on corporate sustainability, while it 

does not moderate the relationship between human capital 

efficiency and corporate sustainability. These findings 

highlight the importance of effective internal resource 

management and strategic green investment allocation in 

enhancing corporate sustainability amid increasing 

environmental pressures. This study is limited by its focus 

on non-financial firms in Indonesia, the use of a cross-

sectional design, and reliance on self-reported data, which 

may restrict the generalizability of the findings. The 

originality of this study lies in incorporating green 

investment as a moderating variable, which remains 

underexplored in non-financial firms within emerging 

market contexts, thereby offering both theoretical and 

practical contributions to the corporate sustainability 

literature. 

 

Key word: Corporate Sustainability, Eco-friendly 

Technologies, Green Investment, Human 

Capital Efficiency 
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PENDAHULUAN 

Keberlanjutan perusahaan telah menjadi prioritas utama dalam strategi bisnis global, 

seiring dengan meningkatnya kesadaran akan praktik bisnis konvensional terhadap lingkungan 

dan tuntutan untuk mencapai tujuan jangka panjang (Begum et al., 2022; Gunawan, 2024). 

Namun, implementasi keberlanjutan di Indonesia masih menghadapi tantangan, seperti 

lemahnya regulasi, rendahnya kesadaran perusahaan, serta minimnya insentif dan tekanan 

eksternal (Rochwulaningsih et al., 2019). Selain itu, meningkatnya tuntutan global terhadap 

tanggung jawab lingkungan, dorongan konsumen yang semakin sadar akan isu keberlanjutan, 

dan peluang diferensiasi pasar mendorong perusahaan untuk mengintegrasikan prinsip keber-

lanjutan ke dalam strategi bisnisnya (Thun et al., 2024). Perusahaan yang mampu menginter-
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nalisasikan prinsip ini melalui tata kelola yang baik, termasuk komitmen terhadap Good 

Corporate Governance (GCG), akan memperoleh keunggulan kompetitif dari sisi reputasi, 

efisiensi operasional, dan adaptabilitas terhadap dinamika pasar serta regulasi (Fayos et al., 

2023; Itan et al., 2025). Komitmen ini sejalan dengan misi perusahaan untuk membangun 

infrastruktur pasar keuangan yang kredibel, transparan, dan inklusif sebagai fondasi praktik 

bisnis yang berkelanjutan (Itan et al., 2025). Dengan demikian, keberlanjutan tidak hanya 

menjadi tanggung jawab sosial, tetapi juga strategi jangka panjang yang memperkuat daya 

saing, stabilitas finansial, dan ketahanan perusahaan di tengah perubahan lingkungan bisnis 

yang semakin kompleks (Permatasari & Gunawan, 2023). 

Untuk meningkatkan keberlanjutan perusahaan, investasi hijau semakin mendapat perha-

tian sebagai strategi penting dalam mendukung keberlanjutan perusahaan melalui alokasi dana 

pada kegiatan ramah lingkungan dan berkelanjutan (Ali et al., 2021). Di Indonesia, urgensi 

investasi hijau semakin meningkat untuk mengatasi tuntutan terhadap sumber daya alam serta 

menjaga keberlanjutan lingkungan yang sensitif (Wu et al., 2021). Perkembangan investasi 

hijau sangat dipengaruhi oleh kebijakan pemerintah dan kondisi pasar keuangan, serta efektivi-

tas pengelolaan lingkungan dalam memastikan kepatuhan dan integritas pelaporan keberlanju-

tan (Deng et al., 2024). Selain itu, ketersediaan teknologi ramah lingkungan berperan strategis 

dalam membantu perusahaan mengurangi jejak karbon, limbah, dan dampak operasional 

lainnya melalui inovasi yang selaras dengan tujuan keberlanjutan (Liu et al., 2020). Teknologi 

tersebut menjadi semakin penting mengingat keberlanjutan perusahaan menuntut keseimba-

ngan antara aspek ekonomi, sosial, dan lingkungan secara jangka panjang. Dalam hal ini, 

investasi hijau diharapkan tidak hanya berfungsi sebagai inisiatif lingkungan, tetapi juga 

sebagai faktor yang memperkuat dampak teknologi berkelanjutan terhadap keberlanjutan 

perusahaan di Indonesia (Khalil & Nimmanunta, 2023). 

Selain teknologi ramah lingkungan, modal manusia juga memiliki peran penting dalam 

memastikan keberhasilan strategi keberlanjutan melalui kompetensi, kreativitas, kesadaran 

lingkungan, dan kemampuan beradaptasi oleh karyawan (Al frijat & Elamer, 2024). Efektivitas 

modal manusia ini dipengaruhi oleh tingkat pelatihan, budaya organisasi, dan kolaborasi antar 

pemangku kepentingan yang memungkinkan integrasi nilai-nilai keberlanjutan ke dalam 

aktivitas perusahaan. Meskipun berbagai studi global telah menjelaskan bahwa teknologi 

ramah lingkungan, modal manusia, dan investasi hijau berperan penting dalam mendorong 

keberlanjutan perusahaan, tetapi sebagian besar studi tersebut berfokus pada konteks negara 
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maju seperti negara Eropa (Appiah et al., 2023; Qureshi et al., 2022). Oleh sebab itu, studi ini 

hadir untuk mengisi kekosongan tersebut, karena hingga saat ini masih jarang studi yang secara 

komprehensif menguji bagaimana teknologi ramah lingkungan dan modal manusia mempe-

ngaruhi keberlanjutan perusahaan di Indonesia, serta sejauh mana investasi hijau memperkuat 

hubungan tersebut dalam konteks negara berkembang dengan tantangan regulasi, kesiapan 

teknologi, dan kapasitas sumber daya manusia yang berbeda dari negara maju. 

Literatur saat ini telah memberikan pemahaman penting mengenai peran teknologi ramah 

lingkungan, kapasitas sumber daya manusia, dan investasi hijau dalam mendukung keberlan-

jutan perusahaan (Al frijat & Elamer, 2024; Nuryanto et al., 2024). Namun, studi yang meneliti 

keterkaitan antar faktor internal tersebut secara terpadu masih terbatas, terutama di Indonesia 

yang belum memiliki kesiapan teknologi ramah lingkungan, kualitas tenaga kerja, serta 

dinamika investasi hijau yang berbeda dari negara maju. Sebagian besar penelitian sebelumnya 

dilakukan di negara dengan infrastruktur digital yang mapan, tenaga kerja berkemampuan 

tinggi, serta dukungan regulasi dan pembiayaan keberlanjutan yang kuat, sehingga hasil peneli-

tian tidak sepenuhnya menggambarkan kondisi perusahaan di Indonesia sebagai negara ber-

kembang (Appiah et al., 2023; Qureshi et al., 2022). Dari perspektif resource-based view 

(RBV), keberlanjutan perusahaan sangat dipengaruhi oleh kemampuan perusahaan dalam 

mengombinasikan sumber daya dan kapabilitas internal secara saling melengkapi, termasuk 

adopsi teknologi ramah lingkungan dan penguatan kapasitas sumber daya manusia sebagai aset 

strategis yang bernilai, langka, dan sulit ditiru (Komakech et al., 2025). Namun, bukti empiris 

yang menjelaskan bagaimana konfigurasi kedua kapabilitas tersebut bekerja secara simultan 

untuk meningkatkan keberlanjutan perusahaan di Indonesia masih jarang diteliti. Selain itu, 

pemahaman mengenai sejauh mana investasi hijau dapat memperkuat efektivitas teknologi 

ramah lingkungan dan kualitas modal manusia dalam mendorong keberlanjutan perusahaan 

juga masih belum memadai. 

Selain itu, kesenjangan penelitian terletak pada minimnya pemahaman komprehensif 

mengenai bagaimana teknologi ramah lingkungan, modal manusia, dan investasi hijau berpe-

ran dalam mendorong keberlanjutan perusahaan. Studi ini berkontribusi dengan menawarkan 

perspektif baru melalui analisis mendalam mengenai interaksi ketiga elemen tersebut dalam 

meningkatkan keberlanjutan perusahaan, khususnya dalam konteks Indonesia yang meng-

hadapi tekanan ekologis, industrialisasi pesat, dan tantangan integrasi praktik berkelanjutan. 

Dengan menitikberatkan pada aspek lingkungan sebagai fondasi keberlanjutan, studi ini 
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memperkuat pemahaman tentang bagaimana teknologi ramah lingkungan dan kapasitas sum-

ber daya manusia berkontribusi terhadap keberlanjutan perusahaan, serta bagaimana investasi 

hijau berperan sebagai penguat efektivitas keduanya. Kontribusi ini penting mengingat rendah-

nya adopsi teknologi ramah lingkungan, keterbatasan kompetensi sumber daya manusia dalam 

isu keberlanjutan, dan dinamika investasi hijau yang masih berkembang di Indonesia. Temuan 

ini diharapkan tidak hanya memperkaya literatur mengenai keterkaitan ketiga faktor tersebut, 

tetapi juga memberikan dasar empiris bagi perusahaan, pemerintah, dan Lembaga Swadaya 

Masyarakat (LSM) dalam merancang strategi, kebijakan, serta insentif yang lebih efektif dalam 

mendorong praktik keberlanjutan yang berdampak bagi lingkungan dan masyarakat. 

METODE PENELITIAN 

Studi ini berfokus pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, 

mencakup sembilan sektor: properti dan real estat, kesehatan, transportasi dan logistik, industri, 

barang konsumsi siklikal, infrastruktur, teknologi, barang konsumsi non-siklikal, dan energi. 

Populasi sampel meliputi direktur, komisaris, manajer, dan supervisor. Data dikumpulkan 

menggunakan Google Form dari bulan Februari hingga Juni 2025 dari 851 perusahaan yang 

dikirim hanya diperoleh 203 responden yang layak digunakan. Kuesioner mencakup data 

demografis seperti jenis kelamin, usia, pendidikan, jabatan, divisi/departemen, lama bekerja 

dan informasi dasar perusahaan seperti usia perusahaan, jumlah karyawan, sertifikasi ISO 

14001 dan ISO 26000. Tautan kuesioner dikirim melalui email berisi penjelasan tujuan 

penelitian, jaminan anonimitas, serta tindak lanjut dua kali melalui email dan pesan untuk 

meningkatkan jawaban (Zimmermann et al., 2024). Selain itu, informasi perusahaan seperti 

produk yang ditawarkan dan data pendukung variabel dikumpulkan secara hati-hati dengan 

menjaga kerahasiaan responden serta memanfaatkannya hanya untuk kepentingan penelitian 

(Hair et al., 2019).  

Berdasarkan Tabel 1 Profil Demografis, menampilkan terkait informasi profil para 

responden yang melibatkan 203 responden, terdiri dari 56% responden adalah laki-laki dan 

44% perempuan. Usia rata-rata mencapai 20–30 tahun (55%) dan memiliki pendidikan terakhir 

yang paling banyak S1 (75%). Posisi jabatan terbanyak adalah manajer (45%) dan supervisor 

(37%). Sebagian besar responden bekerja di departemen R&D (35%), produksi (25%), dan 

teknologi informasi (21%). Lama bekerja paling dominan adalah 1–5 tahun (54%). Usia 

perusahaan rata-rata di atas 20 tahun (37%), dan ukuran perusahaan terbanyak memiliki 100–
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500 karyawan (50%). Terkait standar keberlanjutan, 85% perusahaan telah tersertifikasi ISO 

14001 dan menerapkan ISO 26000, 14% masih dalam proses, dan hanya 1% yang belum 

menerapkannya. 

Tabel 1. Profil Demografis 

Keterangan Frekuensi % 

Jenis Kelamin 
  

Laki-laki 113 55,67 

Perempuan 90 44,33 

Usia (tahun)   

20-30 111 54,68 

31-40 51 25,12 

41-50 34 16,75 

>50 7 3,45 

Pendidikan   

SMA/sederajat 3 1,48 

Diploma 8 3,94 

Sarjana (S1) 153 75,37 

Magister (S2) 34 16,75 

Doktor (S3) 5 2,46 

Jabatan   

Direktur 12 5,91 

Komisaris 23 11,33 

Manajer 92 45,32 

Supervisor 76 37,44 

Departemen   

Produksi 51 25,13 

Pengembangan Produk (R&D) 72 35,47 

Manajemen Lingkungan 32 15,76 

Teknologi Informasi (IT) 43 21,18 

Lainnya 5 2,46 

Masa Kerja (tahun)   

1-5 110 54,19 

6-10 47 23,15 

11-20 12 5,91 

>20 34 16,75 

Informasi Perusahaan    
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Sumber: Data Pribadi, 2025 

Hipotesis 

H1: Teknologi ramah lingkungan berpengaruh positif terhadap keberlanjutan perusahaan. 

H2: Efisiensi modal manusia berpengaruh positif terhadap keberlanjutan perusahaan. 

H3: Investasi hijau memoderasi hubungan antara teknologi ramah lingkungan dan 

keberlanjutan perusahaan. 

H4: Investasi hijau memoderasi hubungan antara efisiensi modal manusia dan keberlanjutan 

perusahaan. 

HASIL 

Evaluasi Model Pengukuran 

Model pengukuran dievaluasi untuk menilai reliabilitas dan validitas data melalui 

pendekatan validitas konvergen dan diskriminan. Reliabilitas dan validitas berperan penting 

untuk menjamin keakuratan dan kepercayaan terhadap hasil penelitian (Dombrovskis et al., 

2024). Validitas memastikan bahwa alat ukur merepresentasikan konstruk yang dimaksud, 

sedangkan reliabilitas menekankan konsistensi hasil pengukuran. Validitas konvergen tercapai 

ketika indikator dalam satu konstruk menunjukkan keterkaitan teoritis. Studi ini menekankan 

beberapa aspek penting dalam menilai validitas konvergen, seperti Outer loading, cronbach’s 

alpha, rho_A, composite reliability, dan Average Variance Extracted (AVE). Validitas yang 

Usia Perusahaan (tahun)   

1-5 18 8,87 

6-10 58 28,57 

11-20 52 25,61 

>20 75 36,95 

Jumlah Karyawan   

Kurang dari 100 Karyawan 43 21,18 

100-500 Karyawan 102 50,25 

501-1.000 Karyawan 45 22,17 

>1.000 Karyawan 13 6,40 

ISO 14001 dan ISO 26000   

Sudah memiliki 172 84,73 

Sedang proses  28 13,79 

Tidak memiliki 3 1,48 

Total 203 100 
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baik membantu menghindari bias pengukuran, sedangkan reliabilitas mengurangi kesalahan 

acak dan meningkatkan presisi. 

Berdasarkan hasil yang ditampilkan pada Tabel 2 menunjukkan bahwa seluruh nilai outer 

loading berada di atas 0,70, sesuai dengan standar yang telah ditetapkan (Sarstedt et al., 2020), 

meskipun dalam konteks penelitian sosial, nilai minimum 0,50 masih dapat diterima. Nilai 

cronbach’s alpha, rho_A, dan composite reliability untuk masing-masing konstruk juga 

tercantum dalam Tabel 2. Hasil analisis menunjukkan bahwa seluruh nilai cronbach’s alpha, 

rho_A, dan CR dari masing-masing konstruk melebihi batas minimum 0.70 sebagaimana 

direkomendasikan oleh Sarstedt et al. (2020), sehingga dianggap memenuhi kriteria yang 

diakui secara umum. Selain itu, nilai Average Variance Extracted (AVE) dari masing-masing 

konstruk juga berada di atas nilai ambang 0,50, yang menunjukkan bahwa validitas konvergen 

telah terpenuhi. 

Dengan mengacu pada kriteria validitas dan reliabilitas di atas, uraian berikut menyajikan 

hasil pengujian terhadap masing-masing konstruk sebagaimana ditampilkan pada Tabel 2. 

Pertama, konstruk “Teknologi Ramah Lingkungan” terdiri dari sepuluh indikator (EFT1 

hingga EFT10) dengan nilai outer loading 0,701 hingga 0,811. Nilai cronbach’s alpha 0,919, 

rho_A 0,928, dan CR 0,931 menunjukkan reliabilitas internal yang sangat baik, serta nilai AVE 

0,575 mengindikasikan kemampuan konstruk menjelaskan varians indikator secara substansial. 

Kedua, konstruk “Efisiensi Modal Manusia” terdiri dari duabelas indikator (HC1 hingga 

HC12) dengan nilai outer loading 0,724 hingga 0,827. Nilai cronbach’s alpha 0,943, rho_A 

0,944, CR 0,950, dan AVE 0,613 menunjukkan konsistensi internal yang sangat tinggi serta 

kemampuan menjelaskan varians indikator secara efektif. 

Ketiga, konstruk “Investasi Hijau” terdiri dari sepuluh indikator (GINV1 hingga 

GINV10) dengan nilai outer loading 0,717 hingga 0,812. Nilai cronbach’s alpha 0,923, rho_A 

0,936, CR 0,934, dan AVE 0,588 menunjukkan reliabilitas internal yang sangat kuat serta 

kemampuan menjelaskan varians indikatornya. Terakhir, konstruk “Keberlanjutan 

Perusahaan” mencakup duabelas indikator (CORP1 hingga CORP12) dengan nilai outer 

loading 0,759 hingga 0,856. Nilai cronbach’s alpha 0,955, rho_A 0,956, CR 0,960, dan AVE 

0,668 menunjukkan konsistensi internal yang sangat baik dan kemampuan menjelaskan 

proporsi besar varians item. Secara keseluruhan, hasil analisis menunjukkan bahwa teknologi 

ramah lingkungan, efisiensi modal manusia, dan investasi hijau memiliki keandalan internal 

serta daya jelas yang sangat baik, terlihat dari tingginya nilai cronbach’s alpha, rho_A, CR, 
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dan AVE. 

Tabel 2. Analisis Faktor Konfirmasi 

Construct Items Outer  

Loading 

Cronbach’s  

Alpha 

rho_A CR AVE 

Teknologi Ramah EFT1 0,735 0,919 0,928 0,931 0,575 

Lingkungan EFT2 0,778     

 EFT3 0,701     

 EFT4 0,798     

 EFT5 0,733     

 EFT6 0,811     

 EFT7 0,735     

 EFT8 0,729     

 EFT9 0,782     

 EFT10 0,772     

Efisiensi Modal HC1 0,766 0,943 0,944 0,950 0,613 

Manusia HC2 0,724     

 HC3 0,811     

 HC4 0,793     

 HC5 0,752     

 HC6 0,776     

 HC7 0,827     

 HC8 0,790     

 HC9 0,784     

 HC10 0,795     

 HC11 0,796     

 HC12 0,778     

Investasi Hijau GINV1 0,797 0,923 0,936 0,934 0,588 

 GINV2 0,763     

 GINV3 0,795     

 GINV4 0,717     

 GINV5 0,758     

 GINV6 0,785     

 GINV7 0,733     

 GINV8 0,807     
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 GINV9 0,794     

 GINV10 0,812     

Keberlanjutan CORP1 0,828 0,955 0,956 0,960 0,668 

Perusahaan CORP2 0,816     

 CORP3 0,842     

 CORP4 0,797     

 CORP5 0,808     

 CORP6 0,830     

 CORP7 0,814     

 CORP8 0,759     

 CORP9 0,856     

 CORP10 0,801     

 CORP11 0,826     

 CORP12 0,827     

Sumber: Data Pribadi, 2025 

Validitas Diskriminan 

Untuk menilai validitas diskriminan, studi ini menggunakan Fornell-Larcker criterion 

dan Heterotrait-Monotrait ratio (HTMT), ditampilkan pada Tabel 3. Validitas diskriminan 

bertujuan untuk memastikan bahwa setiap konstruk dalam model struktural berbeda secara 

empiris dari konstruk lainnya. Berdasarkan Fornell & Larcker (1981), validitas diskriminan 

terpenuhi jika nilai diagonal semua konstruk lebih besar dari nilai lainnya dan < 0,90. Selain 

itu, menurut Henseler et al. (2015), validitas diskriminan juga terpenuhi jika nilai HTMT < 

0,85. Hasil pengujian menunjukkan bahwa seluruh nilai Fornell-Larcker criterion dan HTMT 

ratio berada di bawah ambang batas tersebut, sehingga tidak ada masalah dalam validitas 

diskriminan. 

Penjabaran lebih lanjut terhadap hasil uji validitas diskriminan ditampilkan pada Tabel 

3. Analisis Fornell-Larcker criterion menunjukkan bahwa validitas diskriminan terpenuhi 

ketika akar kuadrat AVE (nilai diagonal) lebih tinggi daripada korelasi antar konstruk lainnya. 

Berdasarkan Tabel 3, seluruh nilai AVE pada diagonal, misalnya 0,817 untuk keberlanjutan 

perusahaan, 0,758 untuk teknologi ramah lingkungan, 0,767 untuk investasi hijau, dan 0,783 

untuk efisiensi modal manusia lebih besar daripada nilai korelasi antar konstruk pada baris atau 

kolom yang sama. Hal ini mengindikasikan bahwa setiap konstruk memiliki validitas 
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diskriminan yang baik dan berbeda secara empiris dari konstruk lain dalam model struktural. 

Sementara itu, pendekatan Heterotrait-Monotrait ratio (HTMT) menunjukkan bahwa 

validitas diskriminan terpenuhi bila rasio korelasi antar konstruk < 0,85. Berdasarkan Tabel 3, 

seluruh nilai HTMT, misalnya 0,428 antara keberlanjutan perusahaan dan teknologi ramah 

lingkungan, serta 0,444 antara teknologi ramah lingkungan dan investasi hijau berada di bawah 

ambang batas tersebut. Dengan demikian, baik melalui Fornell-Larcker criterion maupun rasio 

HTMT, semua konstruk dalam studi ini memenuhi kriteria validitas diskriminan, yang 

mengindikasikan bahwa masing-masing konstruk mengukur konsep yang berbeda secara jelas 

dalam model yang dianalisis. 

Tabel 3. Validitas Diskriminan 

 Keberlanjutan 

Perusahaan 

Teknologi 

Ramah 

Lingkungan 

Investasi 

Hijau 

Efisiensi 

Modal 

Manusia 

Keberlanjutan 

Perusahaan 

(0,817)a    

Teknologi Ramah 

Lingkungan 

0,428 (0,440)b (0,758)a   

Investasi Hijau 0,382 (0,394)b 0,444 (0,475)b (0,767)a  

Efisiensi Modal Manusia 0,503 (0,520)b 0,405 (0,425)b 0,440 (0,453)b (0,783)a 

aFornell-Larcker criterion (√AVE). 
bHTMT ratio. 

Estimasi Model Struktural 

Hasil estimasi model struktural melalui Penilaian R-Square ditampilkan pada Tabel 4 

digunakan untuk menilai proporsi variasi dari variabel dependen yang dapat dijelaskan oleh 

variabel independen. Semakin tinggi nilai R², maka semakin besar pengaruh variabel 

independen dalam menjelaskan variabel dependen (Gao, 2024). Hasil pengujian menunjukkan 

nilai R² sebesar 0,50, yang mengindikasikan bahwa teknologi ramah lingkungan, efisiensi 

modal manusia, serta interaksi moderasi investasi hijau secara bersama-sama menjelaskan 50% 

variasi keberlanjutan perusahaan. Hasil pengujian hipotesis ditampilkan pada Tabel 5, 

bertujuan untuk mengidentifikasi hubungan sebab akibat langsung antara variabel independen 

dan dependen tanpa pengaruh dari variabel moderasi (Dombrovskis et al., 2024), sehingga 

memperkuat validitas kausalitas, meningkatkan kemampuan prediktif, dan mempermudah 

pemahaman interaksi antar variabel. Hasil pengujian hipotesis dijelaskan lebih lanjut dalam 
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Tabel 5. Pertama, teknologi ramah lingkungan berpengaruh signifikan terhadap keberlanjutan 

perusahaan (β = 0,281; p = 0,001), menekankan pentingnya penerapan teknologi ramah 

lingkungan dalam mendukung efisiensi dan komitmen keberlanjutan, sehingga hipotesis H1 

diterima. Terakhir, efisiensi modal manusia berpengaruh signifikan terhadap keberlanjutan 

perusahaan (β = 0,382; p < 0,01), menunjukkan kontribusi nyata efisiensi modal manusia 

terhadap pencapaian keberlanjutan perusahaan, sehingga hipotesis H2 diterima. 

Tabel 4. Penilaian R-Square 

Variabel R2 

Keberlanjutan Perusahaan 0,500 

Sumber: Data Pribadi, 2025 

Tabel 5. Pengujian Hipotesis 

Variabel Utama Original 

Sample 

STDEV T Statistics P Values Hasil 

H1: EFT → CORP 0,281 0,084 3,335 0,001 Diterima 

H2: HC → CORP 0,382 0,083 4,625 0,000 Diterima 

Sumber: Data Pribadi, 2025 

Analisis Efek Moderasi 

Analisis Efek Moderasi ditampilkan pada Tabel 6, pengujian ini bertujuan untuk 

mengevaluasi peran investasi hijau dalam memperkuat atau memperlemah hubungan teknologi 

ramah lingkungan, efisiensi modal manusia, dan keberlanjutan perusahaan. Pertama, moderasi 

investasi hijau memperkuat hubungan teknologi ramah lingkungan terhadap keberlanjutan 

perusahaan (β = 0,173; p = 0,015), menunjukkan bahwa penggunaan teknologi ramah 

lingkungan akan memberikan kontribusi yang lebih optimal terhadap keberlanjutan perusahaan 

apabila disertai dengan dukungan investasi hijau, sehingga hipotesis H3 diterima. Terakhir, 

investasi hijau tidak memoderasi secara signifikan hubungan efisiensi modal manusia dan 

keberlanjutan perusahaan (β = –0,071; p = 0,262), menunjukkan bahwa efisiensi modal 

manusia belum memberikan dampak keberlanjutan yang lebih besar meskipun disertai dengan 

investasi hijau, kombinasi keduanya mungkin memerlukan waktu atau strategi implementasi 

yang lebih tepat, sehingga hipotesis H4 tidak terbukti. 

Tabel 6. Efek Moderasi 

Variabel Moderasi Original 

Sample 

STDEV T Statistics P Values Hasil 

H3: EFT x GINV → CORP 0,173 0,071 2,446 0,015 Diterima 
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H4: HC x GINV → CORP -0,071 0,063 1,123 0,262 Ditolak 

Sumber: Data Pribadi, 2025 

PEMBAHASAN 

Teknologi Ramah Lingkungan Terhadap Keberlanjutan Perusahaan 

Hasil analisis menunjukkan bahwa teknologi ramah lingkungan secara signifikan 

meningkatkan keberlanjutan perusahaan (β = 0,281; p = 0,001), sehingga mendukung hipotesis 

H1. Temuan ini sejalan dengan penelitian Nuryanto et al. (2024) yang juga mengidentifikasi 

adanya hubungan signifikan antara teknologi ramah lingkungan dan keberlanjutan perusahaan. 

Berdasarkan teori resource-based view (RBV), teknologi ramah lingkungan merupakan 

kompetensi strategis yang dapat meningkatkan daya saing jangka panjang perusahaan (Wang 

et al., 2025). Penerapan teknologi yang mendorong efisiensi energi, pengelolaan limbah, serta 

pengurangan emisi karbon menjadi pendorong utama dalam penciptaan nilai tambah di tengah 

meningkatnya kesadaran lingkungan di kalangan pemangku kepentingan (Nuryanto et al., 

2024). Namun demikian, implementasi teknologi ramah lingkungan di Indonesia masih sering 

terkendala oleh tingginya biaya investasi awal serta terbatasnya dukungan kebijakan terhadap 

adopsi teknologi ramah lingkungan. Oleh karena itu, meskipun hubungan antara teknologi 

ramah lingkungan dan keberlanjutan perusahaan terbukti signifikan, besarnya dampak yang 

dihasilkan sangat dipengaruhi oleh strategi internal perusahaan dalam memaksimalkan nilai 

dari teknologi yang diadopsi serta kesiapan ekosistem eksternal dalam mendorong inovasi 

lingkungan yang lebih luas (Achmad et al., 2023). 

Efisiensi Modal Manusia Terhadap Keberlanjutan Perusahaan 

Hasil analisis menunjukkan bahwa efisiensi modal manusia berpengaruh positif terhadap 

keberlanjutan perusahaan (β = 0,382; p < 0,01), sehingga mendukung hipotesis H2. Temuan 

ini sejalan dengan penelitian Al frijat dan Elamer (2024) yang juga melaporkan adanya 

hubungan signifikan antara efisiensi modal manusia dan keberlanjutan perusahaan. 

Berdasarkan teori resource-based view (RBV), sumber daya manusia yang kompeten dan 

efisien merupakan aset strategis yang berkontribusi besar dalam membangun keunggulan 

kompetitif dan keberlanjutan jangka panjang perusahaan. Efisiensi modal manusia 

mencerminkan kemampuan perusahaan dalam mengelola, mengembangkan, dan 

memaksimalkan potensi karyawan guna mencapai tujuan keberlanjutan (Al frijat & Elamer, 

2024). Efisiensi modal manusia memungkinkan perusahaan untuk mengintegrasikan nilai-nilai 
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keberlanjutan ke dalam aktivitas operasional sehari-hari, mendorong inovasi, serta 

menumbuhkan budaya organisasi yang berorientasi pada lingkungan (Pratiwi et al., 2025). 

Namun, pengembangan kapabilitas modal manusia di Indonesia masih menghadapi berbagai 

tantangan, khususnya kebutuhan akan pelatihan berkelanjutan dan sistem manajemen sumber 

daya manusia yang mendukung transformasi menuju keberlanjutan (Sibanda et al., 2023). 

Meskipun hubungan tersebut signifikan, besarnya kontribusi efisiensi modal manusia terhadap 

keberlanjutan perusahaan sangat dipengaruhi oleh aktivitas strategis perusahaan dalam 

mendorong pengembangan kompetensi yang terkait dengan keberlanjutan (Kumar et al., 

2025). 

Pengaruh Moderasi Investasi Hijau terhadap Teknologi Ramah Lingkungan dan 

Keberlanjutan Perusahaan 

Hasil analisis menunjukkan bahwa investasi hijau secara signifikan memperkuat 

hubungan antara teknologi ramah lingkungan dan keberlanjutan perusahaan (β = 0,173; p = 

0,015), sehingga mendukung hipotesis H3. Temuan ini sejalan dengan penelitian Nuryanto et 

al. (2024) yang mengidentifikasi peran mediasi investasi hijau, sementara penelitian ini 

memperluas bukti empiris dengan mengonfirmasi perannya sebagai variabel moderasi. Dalam 

kerangka teori resource-based view (RBV), teknologi ramah lingkungan dipandang sebagai 

aset strategis yang memerlukan dukungan investasi yang memadai agar potensi keunggulan 

kompetitif berkelanjutan dapat diwujudkan secara optimal (Bogale, 2023). Perusahaan yang 

mengalokasikan dana untuk pengembangan dan adopsi teknologi ramah lingkungan cenderung 

lebih mampu merealisasikan manfaatnya melalui peningkatan efisiensi operasional serta 

pencapaian tujuan keberlanjutan (Khan et al., 2023; Nuryanto et al., 2024). Namun demikian, 

tingginya biaya investasi awal dalam penerapan teknologi ramah lingkungan masih menjadi 

tantangan bagi banyak perusahaan di Indonesia (Dariah et al., 2025). Oleh karena itu, investasi 

hijau berperan sebagai katalis yang memungkinkan perusahaan mengatasi kendala finansial 

dan mengoptimalkan dampak positif teknologi ramah lingkungan terhadap keberlanjutan 

perusahaan. 

Pengaruh Moderasi Investasi Hijau terhadap Efisiensi Modal Manusia dan 

Keberlanjutan Perusahaan 

Hasil analisis menunjukkan bahwa investasi hijau tidak memoderasi secara signifikan 

hubungan antara efisiensi modal manusia dan keberlanjutan perusahaan (β = −0,071; p = 
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0,262), sehingga hipotesis H4 ditolak. Temuan ini mengindikasikan bahwa investasi hijau 

belum secara efektif meningkatkan pengaruh efisiensi modal manusia terhadap keberlanjutan 

perusahaan. Kondisi tersebut dapat disebabkan oleh keterbatasan alokasi pendanaan, 

rendahnya prioritas pada pelatihan yang berorientasi pada keberlanjutan, serta belum 

optimalnya integrasi program pengembangan sumber daya manusia di Indonesia (Kumar et al., 

2025). Dari perspektif teori resource-based view (RBV), efisiensi modal manusia tetap 

merupakan aset strategis yang memerlukan investasi berkelanjutan agar dapat dikembangkan 

dan dioptimalkan secara maksimal (Din et al., 2024). Menurut Pratiwi et al. (2025), investasi 

hijau yang diarahkan pada pelatihan karyawan, pengembangan kompetensi keberlanjutan, serta 

peningkatan kesadaran lingkungan berpotensi memperkuat efektivitas efisiensi modal manusia 

dalam mendorong keberlanjutan. Namun demikian, keterbatasan pendanaan dan rendahnya 

prioritas terhadap pengembangan sumber daya manusia yang berorientasi pada keberlanjutan 

masih menjadi permasalahan utama di Indonesia. Oleh karena itu, meskipun investasi hijau 

memiliki peran strategis, dalam studi ini dampaknya dalam memperkuat pengaruh efisiensi 

modal manusia terhadap keberlanjutan perusahaan belum menunjukkan kontribusi yang 

positif. 

SIMPULAN 

Studi ini bertujuan untuk menganalisis peran investasi hijau sebagai moderasi dalam 

hubungan teknologi ramah lingkungan dan efisiensi modal manusia dalam mendorong 

keberlanjutan perusahaan pada perusahaan non-keuangan di Bursa Efek Indonesia. Hasil 

penelitian menunjukkan bahwa teknologi ramah lingkungan dan efisiensi modal manusia 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap keberlanjutan perusahaan. Selain itu, investasi 

hijau terbukti memperkuat pengaruh teknologi ramah lingkungan terhadap keberlanjutan 

perusahaan, namun tidak memoderasi hubungan antara efisiensi modal manusia dan 

keberlanjutan perusahaan. Temuan ini menegaskan pentingnya pengembangan teknologi 

ramah lingkungan dan peningkatan kualitas sumber daya manusia sebagai pendorong utama 

keberlanjutan, sementara efektivitas investasi hijau sebagai mekanisme penguat lebih dominan 

pada aspek teknologi dibandingkan kapabilitas manusia. 

Selain itu, alokasi investasi hijau tidak hanya mencakup sumber pendanaan, tetapi juga 

katalisator yang meningkatkan efektivitas adopsi teknologi ramah lingkungan dan pemanfaatan 

sumber daya manusia, sehingga memperkuat kontribusi kedua faktor internal tersebut terhadap 
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keberlanjutan perusahaan. Kebaruan penelitian terletak pada pengujian peran investasi hijau 

sebagai variabel moderasi yang jarang diteliti, khususnya pada perusahaan non-keuangan di 

Indonesia. Studi ini memperluas pemahaman tentang bagaimana kombinasi kapabilitas internal 

dan investasi hijau mendorong kinerja keberlanjutan, mengingat penelitian sebelumnya di 

negara berkembang masih terbatas. Secara keseluruhan, penelitian ini menyoroti pentingnya 

sinergi kebijakan internal dan investasi hijau sebagai pendekatan holistik yang membantu 

perusahaan menyelaraskan strategi bisnis dengan tujuan keberlanjutan serta menghadapi 

tantangan lingkungan global. 

Studi ini secara signifikan memperluas pemahaman mengenai faktor internal yang 

memengaruhi keberlanjutan perusahaan. Namun, beberapa keterbatasan perlu diakui, di 

antaranya fokus pada perusahaan non-keuangan di Bursa Efek Indonesia yang membatasi 

generalisasi hasil penelitian ke sektor atau wilayah lain dengan karakteristik berbeda seperti 

budaya organisasi, tingkat adopsi teknologi, dan regulasi lingkungan. Selain itu, desain cross-

sectional hanya merekam data pada satu periode waktu sehingga sulit menangkap dinamika 

jangka panjang atau menegaskan kausalitas, serta penggunaan data self-reported dati top 

management team (TMT) yang berpotensi menimbulkan common method bias dan social 

desirability bias. 

Studi selanjutnya disarankan memperluas konteks ke sektor atau wilayah lain untuk 

meningkatkan validitas eksternal, menggunakan desain longitudinal guna memantau dinamika 

hubungan antar variabel, serta menerapkan pendekatan mixed methods untuk menggali 

mekanisme internal dari efektivitas investasi hijau. Studi mendatang juga perlu 

mempertimbangkan variabel kontekstual seperti karakteristik industri, kondisi pasar, dan 

budaya organisasi, serta melakukan intervensi langsung untuk menguji efektivitas teknologi 

ramah lingkungan dan efisiensi modal manusia yang didukung oleh investasi hijau. Kolaborasi 

antara akademisi, praktisi bisnis, dan pembuat kebijakan serta penguatan advokasi kebijakan 

dan insentif investasi hijau penting untuk menciptakan ekosistem eksternal yang mendukung 

keberlanjutan perusahaan. 
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