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Abstract. This research aims to find out whether Corporate Social Responsibility (CSR) can mediate the influence of green 

accounting, firm size and Good Corporate Governance (GCG) on company financial performance in manufacturing 

companies listed on the BEI for the 2019-2022 period. The sampling technique used purposive sampling to obtain 44 

companies that met the research criteria, resulting in 176 samples. The data analysis technique in this research uses 

SPSS. The research results show that green accounting and CSR have a significant effect on the company's financial 

performance, but firm size and GCG do not have a significant effect. Then green accounting, firm size and GCG have 

a significant effect on CSR. Meanwhile, the mediation results show that CSR is able to mediate the influence of green 

accounting, firm size and GCG on the company's financial performance. Thus, it is hoped that this research can help 

investors to find out what factors influence financial performance so that it can help in making investment decisions 

in companies. 

Keywords - green accounting; firm size; good corporate governance; corporate social responsibility; and company financial 
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Abstrak. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah Corporate Social Responsibility (CSR) dapat memediasi 

pengaruh antara green accounting, firm size dan Good Corporate Governance (GCG) terhadap kinerja keuangan 

perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI untuk periode 2019-2022. Teknik pengambilan sampel 

dengan purposive sampling diperoleh 44 perusahaan yang memenuhi kriteria penelitian, sehingga diperoleh 176 

sampel. Teknik analisis data dalam penelitian ini menggunakan SPSS. Hasil penelitian menunjukkan bahwa green 

accounting dan CSR berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan, tetapi firm size dan GCG tidak 

berpengaruh signifikan. Kemudian green accounting, firm size dan GCG berpengaruh signifikan terhadap CSR.  

Sedangkan hasil mediasi menunjukkan bahwa CSR mampu memediasi pengaruh green accounting, firm size dan GCG 

terhadap kinerja keuangan perusahaan. Dengan demikian, penelitian ini diharapkan dapat membantu investor untuk 

mengetahui faktor-faktor apa saja yang mempengaruhi kinerja keuangan sehingga dapat membantu dalam 

pengambilan keputusan investasi pada perusahaan. 

Kata Kunci - green accounting; firm size; good corporate governance; corporate social responsibility; dan kinerja keuangan 

perusahaan

I. PENDAHULUAN  

Seiring berjalannya waktu revolusi industri akan terus berkembang dan menciptakan persaingan bisnis semakin 

meningkat. Meningkatnya kompetisi bisnis menyebabkan perusahaan harus menggunakan cara dan strategi yang tepat 

untuk meningkatkan kinerja perusahaan [1]. Apabila perusahaan memiliki kinerja yang baik, maka perusahaan 

memiliki kemampuan yang baik pula dalam mempertahankan persaingan bisnisnya. Salah satu indikator penting 

dalam mengevaluasi performa suatu perusahaan melalui kinerja keuangannya. Kinerja keuangan menggambarkan 

kondisi suatu perusahaan dalam menjalankan aktivitas bisnisnya dan apa yang dicapai melalui aktivitas bisnisnya. 

Kinerja keuangan merupakan salah satu bentuk tanggung jawab perusahaan kepada para investor. Hal ini dikarenakan 

tolak ukur pengambilan keputusan investasi diambil dari analisis kinerja keuangan. Analisis kinerja keuangan yang 

baik menjadi kunci bagi perusahaan untuk menarik investor agar menanamkan modalnya. Oleh karena itu, kinerja 

keuangan merupakan hal penting bagi perusahaan untuk mendapatkan sumber modal. Namun, dalam prosesnya 

banyak perusahaan justru mengabaikan dampak negatif terhadap lingkungan sekitar akibat dari aktivitas mereka demi 

mencapai laba maksimal dan memperoleh asupan modal [2]. 
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Kasus-kasus pencemaran lingkungan yang dilakukan oleh perusahaan membuktikan bahwa masih banyak 

perusahaan yang belum memiliki kesadaran terhadap pentingnya menjaga lingkungan. Salah satu fenomena dalam 

penelitian ini yaitu PT Kamarga Kurnia Textile Industri (KKTI) dan PT How Are You Indonesia (HAYI) yang 

ditemukan melakukan pencemaran lingkungan akibat dari pembuangan limbah. Sebagai bentuk pertanggung jawaban 

akibat pencemaran lingkungan tersebut mengharuskan perusahaan membayar ganti rugi senilai 12 M, maka dari itu 

akibat adanya ganti rugi tersebut sehingga mengurangi aset perusahaan. Dari penurunan total aset ini, terjadi dampak 

langsung pada perusahaan yang mengakibatkan sulitnya mengatur dan mengelola keuangan untuk pengembangan 

bisnis dan juga akan berpengaruh terhadap prestasi perusahaan di masa mendatang. Kondisi tersebut yang akhirnya 

dapat mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan [3]. Perusahaan saat ini dituntut tidak hanya berfokus untuk 

menyejahterahkan pemilik serta manajemennya, tetapi juga seluruh pihak termasuk masyarakat dan lingkungan. 

Dalam hal ini ilmu akuntansi memiliki peran penting terhadap pengungkapan informasi lingkungan melalui green 

accounting atau akuntansi lingkungan, sehingga green accounting bisa menjadi salah satu aspek yang mempengaruhi 

kinerja keuangan perusahaan. Beberapa aspek lain yang juga mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan yaitu firm 

size yang berhubungan dengan pengungkapan besarnya ukuran perusahaan dan Good Corporate Governance yang 

berhubungan dengan tata kelola perusahaan yang tidak hanya berfokus pada manajemen dan pemilik perusahaan. 

Aspek yang pertama yaitu green accounting. Green accounting merupakan akuntansi yang mencatat dan 

mengakomodasi biaya-biaya terkait dengan upaya pencegahan permasalahan lingkungan yang muncul akibat aktivitas 

operasional perusahaan [4]. Penerapan green accounting tujuannya agar perusahaan dapat mematuhi peraturan 

undang-undang tentang perlindungan lingkungan, sehingga dapat mengurangi dampak dan biaya lingkungan [5]. 

Green accounting menjadi krusial karena perusahaan harus menyediakan informasi tentang aktivitas sosial dan upaya 

perlindungan lingkungan kepada pemangku kepentingan perusahaan termasuk masyarakat dan lingkungan. Teori 

legitimasi menggambarkan cara sebuah perusahaan bertindak dan merespon batasan-batasan yang berkaitan dengan 

lingkungan. Fokus utama dari teori ini adalah hubungan antara perusahaan dan masyarakat. Dari pandangan ini, green 

accounting dapat memberikan kontribusi kepada berbagai stakeholder termasuk masyarakat untuk tidak hanya 

memeriksa laporan keuangan, tetapi juga memperhatikan dampak dari keputusan manajemen perusahaan terhadap isu 

lingkungan. Perusahaan yang memperhatikan lingkungan sekitarnya cenderung akan mendapatkan pengakuan dari 

pelanggan, sehingga meningkatkan loyalitas pelanggan terhadap perusahaan tersebut [6]. Green accounting yang 

diproksikan dengan biaya lingkungan dapat memberikan penilaian kepada investor bahwa perusahaan telah 

mengalokasikan dananya untuk menjaga kelestarian lingkungan dan mematuhi peraturan yang berlaku, sehingga 

menarik para investor untuk melakukan pendanaan pada perusahaan tersebut [7]. Dalam konteks ini, green accounting 

memiliki peran dalam memperbaiki kinerja perusahaan. Penelitian terdahulu oleh [8] dan [9] menunjukkan green 

accounting berpengaruh terhadap kinerja keuangan. Sedangkan menurut [10] dan [11] menunjukkan bahwa green 

accounting tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan. 

Aspek kedua yang mempengaruhi kinerja keuangan yaitu firm size. Ukuran perusahaan (firm size) merupakan 

parameter yang digunakan untuk menilai besar kecilnya suatu perusahaan yang dapat diklasifikasikan menurut total 

asetnya [12]. Perusahaan yang besar memiliki total aset yang besar pula. Hal ini mengindikasikan bahwa semakin 

tinggi tingkat kemampuan perusahaan mengelola asetnya dalam kegiatan operasional perusahaan untuk menghasilkan 

laba. Tingginya tingkat laba disertai dengan manajemen aset yang efesien akan menghasilkan Return on Assets (ROA) 

yang tinggi pula. Dengan demikian, semakin besar ukuran perusahaan, semakin efisien kinerja keuangan perusahaan 

[13]. Teori sinyal menyatakan bahwa ukuran perusahaan yang diungkapkan perusahaan dalam laporan keuangan akan 

menjadi sinyal bagi investor untuk melakukan pendanaan [14]. Investor dalam pengambilan keputusan investasi sering 

kali mempertimbangkan total aset yang dimiliki oleh perusahaan. Perusahaan yang besar dianggap memiliki peluang 

yang lebih baik untuk bertahan dalam industri. Akibatnya, perusahaan memiliki akses yang lebih baik ke sumber 

pendanaan eksternal. Oleh karena itu, investor cenderung akan menginvestasikan modal mereka di perusahaan yang 

memiliki ukuran besar [2]. Penelitian terdahulu oleh [15], [16] dan [17] mengatakan bahwa ukuran perusahaan 

berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan. Temuan lain oleh [18] dan [19] mengemukakan bahwa ukuran 

perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan. 

Aspek ketiga yang mempengaruhi kinerja keuangan yaitu Good Corporate Governance (GCG). Good corporate 

governance merupakan prinsip-prinsip yang diterapkan oleh perusahaan untuk memaksimalkan kinerja perusahaan 

agar kepercayaan stakeholder terhadap perusahaan meningkat [20]. GCG bertujuan untuk menciptakan tata kelola 

perusahaan yang efisien dan mengutamakan kepentingan semua stakeholder, termasuk pemilik, manajemen, 

karyawan, dan masyarakat. Menurut [21], GCG muncul karena adanya perbedaan kepentingan antara agen dan 

principal sebagai pelaku utama perusahaan. Principal (pemilik) memberikan kepercayaan kepada agen (manajemen) 

untuk menjalankan perusahaannya. Pemisahan kepemilikan ini didasarkan pada teori agensi, dimana agen cenderung 

berusaha meningkatkan keuntungan pribadinya daripada mencapai tujuan perusahaan. Dalam konteks ini, GCG 

diperlukan untuk mencegah dampak negatif dari konflik kepentingan dan menyelaraskan kepentingan kedua pihak. 

Kinerja keuangan akan meningkat apabila terjaminnya GCG yang diindikasikan dengan hadirnya kepemilikan 

manajerial. Pemilihan kepemilikan manajerial sebagai proksi GCG dalam penelitian ini ialah karena manajemen yang 
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memiliki saham akan bertindak layaknya pemilik perusahaan dan mereka akan mengawasi pemanfataan sumber daya 

secara optimal agar sesuai dengan tujuan perusahaan [22]. Kepemilikan manajerial akan mempengaruhi penentuan 

kebijakan perusahaan sehingga semakin besar kepemilikannya maka semakin besar pula pengawasan manajemen 

terhadap kinerja perusahaan. Penelitian terdahulu oleh [23] dan [24] menyatakan bahwa GCG berpengaruh signifikan 

terhadap kinerja keuangan. Namun, menurut [22] dan [25] GCG tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja 

keuangan. 

Dari beberapa penelitian terdahulu yang telah dilakukan tentang pengaruh green accounting, firm size dan good 

corporate governance terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan dapat diketahui adanya inkonsistensi dari hasil 

penelitian yang dilakukan sebelumnya. Dengan adanya hal ini peneliti menduga bahwasanya terdapat adanya suatu 

variabel yang dapat memediasi yaitu Corporate Social Responsibility (CSR). Penggunaan variabel intervening ini 

bertujuan untuk menghubungkan pengaruh tidak langsung antara variabel independen dengan variabel dependen yang 

sesungguhnya ada hubungan tetapi bersifat secara tidak langsung. Alasan memilih CSR sebagai variabel intervening 

karena CSR merupakan aspek penting dalam menilai kinerja keuangan suatu perusahaan. Dengan adanya tanggung 

jawab sosial menjadi salah satu strategi yang digunakan oleh perusahaan untuk menunjukkan bahwa perusahaan dalam 

mengelola bisnisnya tidak hanya berkewajiban memenuhi kepentingan pemegang saham, tetapi juga harus 

memperhatikan kepentingan para pemangku kepentingan melalui tanggung jawab dan kepeduliannya terhadap 

masyarakat dan lingkungan sekitar. Penerapan CSR oleh perusahaan dalam jangka panjang akan meningkatkan citra 

perusahaan, yang akhirnya berdampak positif pada kinerja keuangan perusahaan [21]. Penelitian terdahulu oleh [7] 

menyatakan bahwa CSR mampu memediasi hubungan antara green accounting dan kinerja keuangan. Sedangkan 

menurut [26] dan [27] CSR tidak mampu memediasi green accounting terhadap kinerja keuangan. Menurut [2] CSR 

mampu memediasi pengaruh firm size terhadap kinerja keuangan. Sedangkan menurut [28] CSR tidak mampu 

memediasi pengaruh firm size terhadap kinerja keuangan. Menurut [20] dan CSR mampu memediasi hubungan GCG 

terhadap kinerja keuangan. Sedangkan menurut [29] CSR tidak mampu memediasi GCG terhadap kinerja keuangan. 

Implementasi green accounting yang diungkapkan ke dalam CSR dapat digunakan sebagai alat untuk memenuhi 

kewajiban tanggung jawab sosial dan kepedulian terhadap lingkungan [2]. Dengan demikian, perusahaan dapat 

memperkuat citra positifnya. Penelitian yang dilakukan oleh [30] menyatakan green accounting berpengaruh 

signifikan terhadap CSR. Namun [31] menyatakan bahwa green accounting tidak berpengaruh terhadap CSR. 

Menurut [32] perusahaan dengan ukuran besar akan memiliki dana yang cukup untuk melakukan tanggung jawab 

sosial. Penelitian yang dilakukan oleh [33], [34], dan [35] menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh 

signifikan terhadap CSR. Namun, menurut [36] ukuran perusahaan tidak berpengaruh pada tingkat pengungkapan 

CSR. Selanjutnya, GCG merupakan suatu sistem yang memberikan pedoman dan kendali untuk memastikan 

perusahaan menjalankan serta mengungkapkan kegiatan CSR-nya. Implementasi GCG dalam perusahaan akan 

mendorong manajemen untuk mengelola perusahaan dengan benar, termasuk dalam pelaksanaan tanggung jawab 

sosial perusahaan [36]. Menurut [37] dan [38] mengatakan bahwa GCG berpengaruh signifikan terhadap CSR. 

Sedangkan menurut [39] GCG tidak berpengaruh terhadap CSR. 

Penelitian ini mengambil sampel dari perusahaan manufaktur. Alasan menggunakan perusahaan manufaktur 

dijadikan subjek penelitian karena sektor manufaktur mencakup beragam industri dengan cakupan yang luas dan 

memiliki skala yang besar. Hal ini memungkinkan generalisasi dan perbandingan yang dapat dilakukan antara 

berbagai perusahaan. Sektor manufaktur memiliki keragaman yang signifikan, Indonesia dengan sumber daya 

alamnya yang melimpah, menyediakan bahan mentah yang dapat diolah menjadi produk jadi oleh perusahaan 

manufaktur. Oleh karena itu, perusahaan manufaktur di Indonesia memiliki potensi keuntungan yang signifikan di 

berbagai sektor industri. Dalam pengolahannya, perusahaan manufaktur tentu akan menghasilkan berbagai macam 

limbah yang dapat merusak lingkungan jika tidak dikelola dengan baik, sehingga akan mempengaruhi tingkat 

kepercayaan masyarakat yang berdampak pada kinerja keuangan perusahaan [40] . Hal ini sejalan dengan penelitian 

yang dilakukan oleh [40] dan [41]. 

Penelitian ini merupakan pengembangan penelitian yang dilakukan oleh [42]. Pada penelitian saat ini, peneliti 

menambahkan variabel green accounting dan firm size sebagai variabel independen mengambil dari penelitian yang 

dilakukan oleh [2] dan [26]. Green accounting menarik untuk diteliti saat ini karena green accounting merupakan 

upaya baru bagi perusahaan untuk memperkuat komitmen menuju industri berkelanjutan. Keberhasilan sebuah 

perusahaan tidak terlepas dari pengaruh lingkungan tempat perusahaan tersebut didirikan. Kemudian, adanya firm size 

juga berhubungan dengan green accounting. Dalam konteks ini, ukuran perusahaan dapat menjadi faktor penting yang 

mempengaruhi implementasi dan efektivitas green accounting. Pada penelitian kali ini peneliti mengambil periode 

2019-2022 sedangkan penelitian sebelumnya menggunakan periode 2017-2019. Penelitian ini menggunakan grand 

theory legitimasi dan didukung oleh beberapa teori lainnya sebagai teori pendukung, salah satunya yaitu teori sinyal. 

Teori legitimasi merupakan teori yang menyatakan bahwa perusahaan agar dapat diterima dan mendapatkan 

pengakuan dari masyarakat dalam mengelola aktivitas dan kinerjanya harus berorientasi pada interaksi perusahaan 

dengan masyarakat. Selanjutnya, teori sinyal merupakan teori yang menyatakan bahwa perusahaan dengan kinerja 

yang baik akan memberikan sinyal positif bagi para pemangku kepentingan. 
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Berdasarkan penjelasan dan uraian yang disebutkan di atas dapat diketahui adanya inkonsistensi dari hasil 

penelitian sebelumnya sehingga membuat peneliti tertarik untuk melakukan penelitian ini. Maka dengan adanya 

penelitian ini diharapkan perusahaan dapat memperhatikan lingkungan dan masyarakat sekitar perusahaan, sehingga 

yang menjadi fokus perusahaan tidak hanya berorientasi pada keuntungan jangka pendek akan tetapi juga 

berkomitmen pada keuntungan jangka panjang. Bagi investor, hasil penelitian ini dapat digunakan untuk membantu 

pengambilan keputusan investasi pada perusahaan, sebagai bahan evaluasi dalam menganalisis kinerja dan prospek 

saham sebelum melakukan investasi. Penelitian ini bertujuan untuk menilai dampak Green Accounting, Firm Size dan 

Good Corporate Governance terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan, dengan menggunakan Corporate Social 

Responsibility sebagai variabel intervening. 

 

Pengembangan Hipotesis 

Pengaruh Green Accounting terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan (H1) 

Green accounting pada dasarnya sama seperti akuntansi pada umumnya, namun terdapat aspek lingkungan di 

dalamnya. Perusahaan akan berupaya meningkatkan kinerja keuangannya ketika dihadapkan dengan isu lingkungan, 

tujuannya adalah untuk memperbaiki citra atau reputasi perusahaan di mata publik [43]. Perusahaan yang 

memperhatikan lingkungan sekitarnya cenderung akan mendapatkan pengakuan dari pelanggan, sehingga 

meningkatkan loyalitas pelanggan terhadap perusahaan tersebut, yang berdampak pada kinerja keuangan perusahaan 

[6]. Dalam konteks ini, green accounting memiliki peran dalam memperbaiki kinerja perusahaan, terutama dalam hal 

tanggung jawab lingkungan yang tercermin dalam akuntansi. Implementasi green accounting dilakukan dengan 

mengeluarkan biaya yang disebut biaya lingkungan. Biaya lingkungan adalah biaya yang muncul sebagai akibat dari 

upaya perusahaan dalam mengelola dan mengatasi masalah lingkungan [44]. Teori legitimasi menjelaskan bahwa 

perusahaan harus menemukan cara untuk memastikan kelangsungan bisnis mereka dan meyakinkan masyarakat 

bahwa segala aktivitas operasional perusahaan sudah dijalankan dengan berbagai batasan agar tidak merusak 

lingkungan. Hasil penelitian yang dilakukan oleh [30] menunjukkan bahwa green accounting berpengaruh terhadap 

kinerja keuangan perusahaan. Temuan ini didukung oleh penelitian [7] yang menyatakan bahwa green accounting 

dapat mempengaruhi kinerja keuangan, sehingga dengan penerapan green accounting akan menarik minat investor 

untuk berinvestasi. 

H1 : Green accounting berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan 

 

Pengaruh Firm Size terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan (H2) 

Ukuran perusahaan yang ditunjukkan dengan total aset dihitung menggunakan nilai logaritma dalam aktiva. Jika 

total aktiva yang dimiliki perusahaan semakin besar maka semakin besar pula ukuran perusahaan tersebut [6]. Menurut 

teori sinyal, ukuran perusahaan memiliki dampak positif terhadap kinerja keuangan perusahaan karena mampu 

memberikan pemahaman bahwa informasi yang disampaikan oleh manajemen mengenai ukuran perusahaan kepada 

pihak luar akan menjadi sinyal bagi investor untuk melakukan pendanaan [14]. Perusahaan dengan ukuran besar 

memiliki akses yang lebih besar untuk mendapatkan sumber pendanaan eksternal. Hal ini dikarenakan semakin besar 

suatu perusahaan, maka semakin besar kemungkinannya untuk mempunyai keunggulan dalam persaingan industri dan 

bertahan di pasar. Maka dari itu, investor cenderung lebih tertarik untuk menanamkan modalnya pada perusahaan  

besar. Tambahan modal dari investor ini selanjutnya dapat digunakan untuk keperluan operasional dan produksi guna 

meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. [2]. Penelitian terdahulu oleh [12] menyatakan bahwa ukuran perusahaan 

berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan. Didukung penelitian oleh [45] mengatakan terdapat pengaruh 

signifikan antara ukuran perusahaan terhadap kinerja keuangan. 

H2 : Firm Size berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan 

 

Pengaruh GCG terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan (H3) 

Agar tercipta manajemen yang baik, suatu perusahaan harus memiliki tata kelola perusahaan yang baik pula agar 

kinerja yang dihasilkan maksimal dan dapat menciptakan good relationship dengan berbagai pemangku kepentingan. 

Kinerja keuangan suatu perusahaan ditentukan oleh keseriusan perusahaan dalam menerapkan GCG. Semakin serius 

perusahaan menerapkan GCG maka kinerja keuangan semakin meningkat [21]. Manajemen yang juga memiliki saham 

dalam perusahaan secara alami akan menyelaraskan kepentingannya dengan para pemegang saham, dengan demikian 

mengurangi insentif untuk perilaku yang bersifat oportunis, sehingga akan berkontribusi pada perbaikan kinerja 

keuangan. Semakin besar porsi kepemilikan manajerial dalam perusahaan, semakin besar dorongan bagi manajemen 

untuk mencapai kinerja optimal perusahaan dan mendorong manajer untuk bertindak dengan lebih berhati-hati [22]. 

Teori agensi diharapkan dapat memfasilitasi munculnya konsep GCG dalam pengelolaan bisnis dan meminimalkan 

konflik kepentingan melalui pengawasan terhadap kinerja agen dan prinsipal. Penelitian terdahulu yang dilakukan 

oleh [21] mengatakan bahwa GCG berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan. Begitu juga [46] dan [47] 

mengatakan hal yang sama bahwa GCG berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

H3 : GCG berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan 
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Pengaruh CSR terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan (H4) 

CSR dapat diungkapkan dengan menunjukkan komitmen perusahaan terhadap masyarakat sekitar melalui berbagai 

tindakan sosial, termasuk tanggung jawab terhadap keputusan dan perilaku yang mempengaruhi kesejahteraan 

masyarakat. Keterkaitan perusahaan dengan lingkungan masyarakat setempat mendorong kebutuhan untuk memenuhi 

tanggung jawab sosial perusahaan, sehingga citra perusahaan di masyarat menjadi positif [48]. Dengan demikian, 

perusahaan dapat memperoleh dukungan dan legitimasi dalam bentuk kelancaran operasional, yang tercermin dalam 

loyalitas pelanggan dan kinerja karyawan yang optimal. Menurut [49] seiring dengan meningkatnya tingkat loyalitas 

pelanggan, penjualan perusahaan akan mengalami peningkatan, yang akan menyebabkan kenaikan kinerja keuangan 

perusahaan. Teori stakeholder dan teori legitimasi menunjukkan dengan adanya legitimasi serta respon baik dari para 

stakeholder, perusahaan yang berfokus pada pengembangan melalui CSR dapat meningkatkan kinerja keuangan 

perusahaan. Penelitian terdahulu oleh [6] dan [50] menunjukkan bahwa variabel CSR berpengaruh signifikan terhadap 

kinerja keuangan. 

H4 : CSR berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan 

 

Pengaruh Green Accounting terhadap CSR (H5) 

Menurut [51] suatu perusahaan dianggap memiliki tanggung jawab sosial ketika perusahaan memiliki visi dan 

tujuan operasionalnya tidak semata-mata untuk mencari keuntungan, namun perusahaan juga berupaya untuk 

meningkatkan kesejahteraan masyarakat dan menjaga kelestarian lingkungan di wilayah operasinya. Green 

accounting mendorong agar setiap kegiatan pelaporan keuangan dan ekonomi dapat mengurangi dampak negatifnya 

terhadap lingkungan. Prinsip ini diterapkan dalam perusahaan, di mana perusahaan bertanggung jawab memberikan 

informasi tentang dampak dan biaya lingkungan, kebijakan dan sasaran lingkungan, serta mengungkapkan risiko-

risiko lingkungan dalam laporan keuangannya. Dengan demikian, perusahaan berperan dalam upaya untuk 

meminimalkan kerusakan lingkungan sebagai bagian dari kewajiban perusahaan dalam mengungkapkan tanggung 

jawab sosial perusahaan (CSR). Tindakan ini diharapkan akan meningkatkan daya tarik bagi investor dan secara 

otomatis akan berkontribusi pada keuntungan perusahaan [30]. Berdasarkan teori legitimasi, proses untuk memperoleh 

legitimasi berkaitan dengan kontrak sosial yang dibentuk antara perusahaan dan masyarakat sekitar. Dalam konteks 

ini, green accounting diciptakan untuk mengukur sejauh mana perusahaan mematuhi peraturan yang berlaku dalam 

hubungannya dengan isu lingkungan. Penelitian terdahulu oleh [30], [52] dan [53] mengatakan bahwa green 

accounting berpengaruh signifikan terhadap CSR. 

H5 : Green accounting berpengaruh terhadap CSR 

 

Pengaruh Firm Size terhadap CSR (H6) 

Dalam teori legitimasi, dijelaskan bahwa perspektif tekanan dari masyarakat dapat mendorong perusahaan dengan 

aset besar untuk melaksanakan kegiatan operasional sesuai dengan harapan masyarakat [1]. Perusahaan-perusahaan 

dengan aset besar lebih sering menjadi sorotan masyarakat karena mereka dianggap lebih layak untuk dipublikasikan, 

sehingga membuat mereka rentan menjadi target kritik publik. Untuk mengatasi dampak negatif dari perhatian publik 

yang intens membuat mereka cenderung meningkatkan tanggung jawab sosialnya terhadap masyarakat. Perusahaan 

akan melibatkan diri dalam lebih banyak kegiatan, sehingga berpotensi menciptakan dampak sosial dan lingkungan 

yang lebih signifikan dibandingkan dengan perusahaan kecil. Dengan adanya aktivitas yang luas ini, para pemegang 

saham akan lebih memperhatikan terhadap inisiatif sosial yang dilakukan oleh perusahaan, sehingga perusahaan 

dengan ukuran besar akan memiliki tingkat pelaporan yang lebih komprehensif, termasuk laporan kinerja program 

CSR. Penelitian terdahulu [32] dan [54] mengatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap CSR.  

H6 : Firm Size berpengaruh terhadap CSR 

 

Pengaruh GCG terhadap CSR (H7) 

Dengan adanya GCG dapat mendorong dan memaksa manajemen untuk mengungkapkan CSR agar membuat 

kepercayaan kepada masyarakat bahwa kegiatan operasional perusahaan tidak hanya berfokus pada kepentingan 

perusahaan semata namun juga memikirkan dampak sosial dan lingkungan sekitar [55]. Dalam teori agensi, 

manajemen yang bertanggung jawab atas pengelolaan perusahaan dianggap tidak dapat diandalkan untuk bertindak 

secara optimal demi kepentingan para pemegang saham. Hal ini muncul sebagai hasil dari perbedaan kepentingan 

yang seringkali timbul antara manajemen dan pemegang saham, yang dikenal sebagai konflik keagenan. Kepemilikan 

saham oleh manajer memiliki potensi untuk mengurangi konflik keagenan dalam perusahaan. Semakin besar 

kepemilikan manajerial, semakin sedikit perilaku oportunis yang dilakukan oleh manajer dalam usahanya untuk 

memaksimalkan keuntungan pribadi mereka. Akibatnya, manajer cenderung membuat keputusan yang lebih sejalan 

dengan kepentingan perusahaan, termasuk di antaranya dengan mengungkapkan tanggung jawab sosial perusahaan 

untuk meningkatkan citra perusahaan [38]. Penelitian terdahulu oleh [38] mengatakan bahwa GCG berpengaruh 

siginifikan pada CSR. 
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H7 : GCG berpengaruh terhadap CSR 

 

Pengaruh Green Accounting terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan melalui CSR sebagai Variabel 

Intervening (H8) 

Melalui penerapan green accounting, diharapkan kelestarian lingkungan dapat terjaga karena entitas akan secara 

sukarela mematuhi kebijakan pemerintah tempat entitas tersebut beroperasi. Kemudian, perusahaan akan memperoleh 

citra positif dalam masyarakat sebagai hasil dari komitmen mereka terhadap tanggung jawab sosial dan perlindungan 

lingkungan, sehingga perusahaan dapat meningkatan kinerja keuangannya [56]. Dari pandangan ini, green accounting 

dapat memberikan kontribusi kepada berbagai stakeholder termasuk masyarakat untuk tidak hanya memeriksa laporan 

keuangan, tetapi juga memperhatikan tanggung jawab sosial terhadap isu lingkungan. Green accounting memuat 

informasi mengenai biaya yang dialokasikan untuk lingkungan sebagai bentuk tanggung jawab perusahaan terhadap 

lingkungannya. Dengan tingginya biaya lingkungan yang dikeluarkan oleh perusahaan maka dapat diartikan bahwa 

perusahaan tersebut peduli terhadap lingkungan sebagai tanggung jawab sosial, sehingga perusahaan dapat 

memperoleh citra positif dari pemangku kepentingan yang dapat mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan [57]. 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh [7] menunjukkan bahwa CSR mampu memediasi hubungan antara green 

accounting dan kinerja keuangan. Didukung hasil penelitian dari [44] yang juga menunjukkan bahwa green 

accounting memiliki pengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan melalui CSR sebagai mediasi. 

H8 : CSR mampu memediasi pengaruh green accounting terhadap kinerja keuangan perusahaan 

 

Pengaruh Firm Size terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan melalui CSR sebagai Variabel Intervening (H9) 

Semakin besar jumlah aset yang dimiliki oleh perusahaan, maka semakin banyak pengungkapan CSR yang akan 

dilakukan oleh perusahaan. Perusahaan yang besar akan lebih mudah untuk melakukan inovasi dengan memanfaatkan 

aktiva yang dimilikinya melalui kegiatan CSR. Dengan adanya inovasi tersebut akan berpengaruh besar terhadap laba 

perusahaan. Sebab, perusahaan besar dinilai relatif stabil dan mampu menghasilkan keuntungan yang tinggi. Terlebih 

lagi, perusahaan besar akan menarik perhatian pemangku kepentingan yang menarik tidak hanya dari sudut pandang 

finansial, namun juga dari sudut pandang inisiatif sosial dan lingkungan perusahaan. Pandangan positif dari para 

pemangku kepentingan ini tentunya akan memberikan manfaat bagi perusahaan dan pada akhirnya  meningkatkan 

kinerja keuangan perusahaan [2]. Hadirnya CSR sebagai variabel intervening akan memperkuat pengaruh yang ada 

antara ukuran perusahaan dan kinerja keuangan perusahaan [28]. Penelitian terdahulu oleh [2] mengatakan bahwa 

CSR mampu memediasi pengaruh ukuran perusahaan terhadap kinerja keuangan. 

H9 : CSR mampu memediasi pengaruh firm size terhadap kinerja keuangan perusahaan 

 

Pengaruh GCG terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan melalui CSR sebagai Variabel Intervening (H10) 

Kepemilikan saham oleh manajer dapat mengurangi konflik kepentingan dalam suatu perusahaan. Semakin besar 

kepemilikan saham manajer, maka perilaku oportunis manajer untuk memaksimalkan kepentingan pribadi akan 

semakin berkurang dan manajer akan mengambil keputusan sesuai dengan kepentingan perusahaan. Manajemen harus 

memikirkan konsekuensi dari keputusan yang mereka ambil tidak hanya fokus pada kinerja ekonomi perusahaan tetapi 

juga masalah kesejahteraan sosial dan lingkungan sekitar. Salah satunya yaitu dengan menerapkan CSR untuk meraih 

kepercayaan dari masyarakat kepada investor sehingga perusahaan akan mendapatkan pendanaan [55]. Penerapan 

GCG yang mencakup pemenuhan kewajiban terhadap pihak-pihak yang berkepentingan dengan memberikan manfaat 

bagi para stakeholder dan lingkungan sekitar melalui pelaksanaan kegiatan CSR dapat mencapai kinerja keuangan 

perusahaan yang optimal. Penelitian terdahulu oleh [55] mengatakan bahwa CSR mampu memediasi pengaruh GCG 

terhadap kinerja keuangan. 

H10 : CSR mampu memediasi pengaruh GCG terhadap kinerja keuangan perusahaan 
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Kerangka Konseptual 

Kerangka konseptual pada penelitian yakni tentang green accounting, firm size, dan good corporate governance 

terhadap kinerja keuangan perusahaan dengan corporate social respnsibility sebagai variabel intervening. 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 1. Kerangka Konseptual 

II. METODE 

Jenis Penelitian 
Jenis penelitian ini menggunakan penelitian kuantitatif. Penelitiian kuantitatif merupakan pendekatan penelitian 

yang mengumpulkan data berupa angka dan fakta yang dapat diukur secara objektif. Tujuannya adalah untuk 

menganalisis dan menyusun data secara statistik. 

 

Jenis dan Sumber Data 

Jenis data penelitian ini menggunakan jenis data kuantitatif dengan sumber data sekunder yaitu berupa data laporan 

tahunan perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2022. Data didapatkan melalui 

situs resmi BEI yaitu www.idx.co.id dan web perusahaan. 

 

Populasi dan Sampel 

Populasi penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019-

2022 yang berjumlah 165 perusahaan. Pengambilan sampel pada penelitian ini menggunakan metode purposive 

sampling yaitu pengambilan sampel dengan memilih kriteria-kriteria tertentu. Sampel dalam penelitian ini berjumlah 

44 perusahaan. 

Tabel 1. Kriteria Pemilihan Sampel 

 

No Kriteria Sampel Jumlah 
 Perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI selama tahun 2019 - 2022 165 

1. 
Perusahaan manufaktur yang menerbitkan laporan tahunan berturut-turut pada 
tahun 2019 - 2022 

(15) 

2. 
Perusahaan yang menggunakan mata uang rupiah dalam penyajian laporan 
tahunan 

(26) 

3. Perusahaan yang mengalami laba secara berturut-turut selama tahun 2019 - 2022 (49) 

4. Perusahaan yang memiliki kepemilikan saham oleh pihak manajemen (31) 

 Jumlah perusahaan manufaktur yang dijadikan sampel setiap tahun 44 

 Jumlah total sampel yang digunakan dalam penelitian (44 x 4) 176 

 
Definisi, Identifikasi Variabel, Indikator Variabel  

Variabel dependen dalam penelitian ini adalah kinerja perusahaan. Variabel independen di penelitian ini terdiri 

dari green accounting, firm size, dan good corporate governance. Dan variabel intervening pada penelitian ini adalan 

corporate social responsibility. 

 

http://www.idx.co.id/
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Tabel 2. Daftar Variabel, Definisi dan Indikator 

 

No Variabel Definisi Indikator Skala 

1. Green 

Accounting 

Green accounting yang 

diproksikan dalam biaya 

lingkungan dihitung dengan 

membandingkan seluruh biaya 

perusahaan yang terkait dengan 

kegiatan pertanggungjawaban 

sosial dengan laba bersih 

perusahaan [2]. 

 

GA =
Biaya Pengelolaan Lingkungan

Laba Bersih
  

 

 

 

 

   [2] dan [58] 

  

Rasio 

2. Firm Size Ukuran perusahaan (firm size) 

dalam penelitian ini diukur 

dengan cara mengambil 

logaritma natural dari total aset 

perusahaan yang bertujuan 

untuk meredakan fluktuasi data 

dan menjadikan nilai total aset 

lebih sederhana tanpa mengubah 

proporsi nilai yang 

sesungguhnya [13]. 

 

UP = Ln Total 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 

 

 

 

 

 

 

 

 

 [59], [60] dan [61] 

Rasio 

3. Good 

Corporate 

Governance 

Kepemilikan manajerial 

merupakan pihak manajemen 

sebagai pemegang saham yang 

secara aktif ikut dalam 

pengambilan keputusan 

perusahaan. Dapat diukur 

dengan menghitung presentase 

saham yang dimiliki oleh 

manajemen perusahaan dengan 

seluruh jumlah saham 

perusahaan yang beredar [22]. 

 

KM =
Jumlah Saham yang Dimiliki Manajer

Jumlah Saham yang Beredar
 𝑥 100% 

 

 

 

 

 

 

 

 

  [16] dan [22]  

Rasio 

4. Kinerja 

Keuangan 

Kinerja keuangan dihitung 

menggunakan rasio ROA yang 

menggambarkan bagaimana 

perusahaan memanfaatkan 

sumber dayanya dalam rangka 

untuk menghasilkan keuntungan 

[56]. 

 

ROA =
Laba Bersih

Total Aset
 

 

 

 

  [56] dan [62] 

Rasio 
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5. Corporate 

Social 

Responsibility 

Standar pengungkapan CSR 

berlandaskan pada standar GRI 

(Global Reporting Initiative) 

tahun 2021. Dimana indikator 

kinerjanya berjumlah 117       

item pengungkapan. Metode 

perhitungan indeks 

pengungkapan menggunakan 

variabel dummy dengan nilai 1 

untuk item yang diungkapkan 

perusahaan dan 0 untuk item 

yang tidak diungkapkan. Skor 

untuk setiap item dijumlahkan 

untuk menghasilkan skor 

keseluruhan bagi setiap 

perusahaan [53]. 

 

 

CSRDIj =
∑𝑋𝑖𝑗

𝑛𝑗
 

 

 

 

 

 

  

  

 

 

 

 

 

 

   [32] dan [49] 

Rasio 

 

Teknik Analisis Data  

Penelitian ini menggunakan 3 macam variabel yaitu variabel independen, variabel dependen dan variabel 

intervening. Oleh karena itu untuk mencapai tujuan dari penelitian ini, maka metode analisis yang digunakan yaitu uji 

normalitas, regresi linier berganda, dan uji hipotesis dengan dibantu menggunakan aplikasi SPSS. 

 

Uji Normalitas 

Uji normalitas data dalam penelitian dilakukan sebelum uji hipotesis untuk menemukan apakah data terdistribusi 

normal atau tidak, yang akan menentukan penggunaan alat uji statistiknya. 

 

Regresi Linier Berganda 

Analisis regresi linier berganda dilakukan untuk mengetahui hubungan secara linear antara dua atau lebih variabel 

bebas dengan variabel terikat. Regresi ini berguna untuk menilai seberapa besar pengaruh variabel bebas terhadap 

variabel terikat serta dapat memprediksi nilai variabel terikat apabila seluruh variabel bebas sudah diketahui nilainya. 
Nilai koefisien determinasinya yaitu antara nol dan satu. Nilai regresi yang mendekati nol, menunjukkan bahwa 

variabel bebas yang digunakan tidak dapat menerangkan dengan baik variabel bebas lainnya yang bersangkutan. Hal 

ini berarti masih ada variabel bebas lainnya yang tidak dipilih yang berpengaruh terhadap variabel terikat. Sebaliknya, 

jika nilai regresi yang mendekati satu, menunjukkan bahwa variabel bebas yang digunakan telah dapat menerangkan 

variabel terikat hampir secara keseluruhan [63]. Pada penelitian ini dilakukan uji regresi berganda sebanyak dua kali 

yaitu yang pertama uji regresi untuk menguji variabel X terhadap Z, selanjutnya uji regresi untuk variabel X dan Z 

terhadap Y. 

 

Uji Hipotesis 

Hipotesis dalam penelitian ini dapat diuji melalui uji sobel. Uji sobel dilakukan untuk menguji pengaruh tidak 

langsung variabel X ke Y melalui Z, dimana Z merupakan variabel intervening. Pengaruh tidak langsung X ke Y 

melewati Z dihitung dengan cara mengalikan jalur X ke Z (dilambangkan dengan a) dengan jalur Z ke Y 

(dilambangkan dengan b) sehingga dapat dilambangkan dengan (ab). Dari hasil perkalian tersebut, didapat koefisien 

ab adalah (c-c’), dimana c merupakan pengaruh X terhadap Y tanpa melalui Z, dan c’ merupakan pengaruh X terhadap 

Y setelah melalui Z. Uji Sobel ini digunakan untuk menguji signifikansi variabel intervening. Dalam penelitian ini, 

uji sobel menggunakan calculate sobel test dengan melihat nilai t-statistic > 1,96 dan p-value < 0,05. 
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III. HASIL DAN PEMBAHASAN 

A. Hasil 

Uji Normalitas 

Kriteria pengujian normalitas ditunjukkan dengan nilai signifikansi lebih besar dari 0,05. Sebaliknya jika nilai 

signifikansi lebih kecil dari 0,05 maka data penelitian tidak berdistribusi secara normal. 

 

Tabel 3. One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 

 Green 
Accounting 

Firm Size GCG CSR 
Kinerja 

Keuangan 

N 176 176 176 176 176 

Normal Parametersa,b Mean 0.0512 28.7968 0.1181 0.475718 0.081457 

Std. Deviation 0.10612 1.72394 0.18293 0.107410 0.083418 

Most Extreme Differences Absolute 0.246 0.080 0.221 0.102 0.178 

Positive 0.246 0.080 0.221 0.102 0.178 

Negative     -0.194 -0.055 -0.147 -0.053 -0.165 

Test Statistic 0.246 0.080 0.221 0.102 0.178 

Asymp. Sig. (2-tailed) 0.212c 0.085c 0.134c 0.137c 0.078c 

a. Test distribution is Normal 

b. Calculated from data 

c. Lilliefors Significance Correction 

 

Sumber: Data diolah oleh SPSS 

 

Berdasarkan hasil uji normalitas dari tabel 3 ditemukan bahwa nilai signifikansi Asymp.Sig (2-tailed) dari masing-

masing variabel yaitu green accounting (X1) sebesar 0,212, firm size (X2) sebesar 0,085, good corporate governance 

(X3) sebesar 0,134, corporate social responsibility (Z) sebesar 0,137 dan kinerja keuangan (Y) sebesar 0,78. Nilai 

tersebut sudah lebih besar dari 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa data telah terdistribusi secara normal. Dengan 

begitu asumsi atau syarat normalitas dalam model regresi sudah terpenuhi. 

 

Regresi Linier Berganda 

Analisis regresi linear berganda dilakukan dengan dua tahap, yang pertama melalui CSR (variabel Z) sebagai 

variabel dependen dan yang kedua kinerja keuangan (variabel Y) sebagai variabel dependen. Uji regresi untuk menguji 

signifikansi variabel independen terhadap dependen dan untuk menilai koefisien regresi dari masing-masing variabel. 

Apabila nilai koefisien regresi bernilai positif, maka variabel independen memiliki hubungan yang searah dengan 

variabel dependen. Begitu juga sebaliknya, apabila nilai koefisien regresi bernilai negatif, maka variabel independen 

memiliki hubungan yang berlawanan dengan variabel dependen. 

 

Uji Regresi Pertama 

Uji regresi pertama digunakan untuk menguji pengaruh variabel X terhadap Z dengan nilai signifikansi lebih kecil 

dari 0,05 dan nilai koefisien regresi dari masing-masing variabel bernilai positif atau negatif.  

 

Tabel 4. Model Summary Regresi Pertama 
 

 

Model 

 

R 

 

R Square 
Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 0.351a 0.123 0.109 0.1040746 

a.  Predictors: (Constant), Green Accounting, Firm Size, GCG 

b.  Dependent Variable: CSR 
 

Sumber: Data diolah oleh SPSS 
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R square yang tercantum dalam tabel 4 memiliki nilai sebesar 0,123, menunjukkan bahwa kontribusi dari variabel 

X1, X2, dan X3 terhadap variabel Z adalah sebesar 12,3%, sementara 87,7% sisanya merupakan kontribusi dari 

variabel lain yang tidak dimasukkan dalam penelitian. 

 

Tabel 5. Uji Coefficients Regresi Pertama 
 

 
Model 

Unstandardized 
Coefficients 

 
 

Std. Error 

Standardized 
Coefficients 

 
 
 
t 

 
 
 
Sig.  B Beta 

1 (Constant) 0.062 0.141  0.440 0.660 
 Green Accounting 0.248 0.073 0.245 3.374 0.001 
 Firm Size 0.013 0.005 0.215 2.794 0.006 
 GCG 0.133 0.045 0.227 2.967 0.003 
 a. Dependent Variable: CSR 

 

Sumber: Data diolah oleh SPSS 

 

Berdasarkan hasil regresi dari tabel 5, maka dapat dibuat persamaan linier sebagai berikut:  

 

Z = 0,062 + 0,248 X1 + 0,013 X2 + 0,133 X3  

 

Berdasarkan persamaan linier tersebut dapat diperoleh nilai konstan (α) sebesar 0,062. Hal ini menunjukkan bahwa 

ketika green accounting, firm size, dan GCG memiliki nilai 0, maka CSR akan memiliki nilai sebesar 0,062. Koefisien 

regresi dari variabel green accounting terhadap CSR sebesar 0,248 dengan nilai signifikansi sebesar 0,001, firm size 

terhadap CSR sebesar 0,013 dengan nilai signifikansi 0,006 dan GCG terhadap CSR sebesar 0,133 dengan nilai 

signifikansi 0,003. Dari masing-masing variabel X terhadap Z memiliki nilai signifikansi < 0,05 dengan koefisien 

regresi bernilai positif yang artinya bahwa green accounting, firm size, dan GCG memiliki hubungan yang searah dan 

signifikan dengan CSR. 

 

Uji Regresi Kedua 

Uji regresi kedua digunakan untuk menguji pengaruh variabel X dan Z terhadap Y dengan nilai signifikansi lebih 

kecil dari 0,05 dan nilai koefisien regresi dari masing-masing variabel bernilai positif atau negatif. 

 

Tabel 6. Model Summary Regresi Pertama 
 

 

Model 

 

R 

 

R Square 
Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 0.343a 0.118 0.097 0.0872375 

a.  Predictors: (Constant), Green Accounting, Firm Size, GCG, CSR 

b.  Dependent Variable: Kinerja Keuangan 
 

Sumber: Data diolah oleh SPSS 

 

R square yang tercantum dalam tabel 4 memiliki nilai sebesar 0,118, menunjukkan bahwa kontribusi dari variabel 

X1, X2, X3 dan Z terhadap variabel Y adalah sebesar 11,8%, sementara 88,2% sisanya merupakan kontribusi dari 

variabel lain yang tidak dimasukkan dalam penelitian. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



12 | Page 

Copyright © Universitas Muhammadiyah Sidoarjo. This is an open-access article distributed under the terms of the Creative Commons Attribution License (CC BY). 

The use, distribution or reproduction in other forums is permitted, provided the original author(s) and the copyright owner(s) are credited and that the original 

publication in this journal is cited, in accordance with accepted academic practice. No use, distribution or reproduction is permitted which does not comply with these 

terms. 

Tabel 7. Uji Coefficients Regresi Kedua 
 

 
Model 

Unstandardized 
Coefficients 

 
 

Std. Error 

Standardized 
Coefficients 

 
 
 
t 

 
 
 
Sig.  B Beta 

1 (Constant) 0.007 0.111  0.060 0.952 
 Green Accounting         -0.184 0.060       -0.234  -3.056 0.003 
 Firm Size         -0.024 0.004       -0.005  -0.061 0.952 
 GCG 0.025 0.036 0.054 0.676 0.500 
 CSR 0.185 0.060 0.238 3.064 0.003 
 a. Dependent Variable: Kinerja Keuangan Perusahaan 

 

Sumber: Data diolah oleh SPSS 

 

Berdasarkan hasil regresi dari tabel 6, maka dapat dibuat persamaan linier sebagai berikut:  

 

Y = 0,007 - 0,184 X1 - 0,024 X2 + 0,025 X3 + 0,185 Z  

 

Berdasarkan persamaan linier tersebut dapat diperoleh nilai konstan (α) sebesar 0,007. Hal ini menunjukkan bahwa 

ketika green accounting, firm size, GCG dan CSR memiliki nilai 0, maka kinerja keuangan akan memiliki nilai sebesar 

0,007. Koefisien regresi dari masing-masing variabel green accounting sebesar negatif 0,184 dengan nilai signifikansi 

0,003 < 0,05 artinya green accounting memiliki hubungan yang berlawanan arah dan signifikan dengan kinerja 

keuangan, firm size sebesar negatif 0,025 dengan nilai signifikansi 0,952 > 0,05 artinya firm size tidak memiliki 

hubungan signifikan dengan kinerja keuangan, GCG sebesar 0,025 dengan nilai signifikansi 0,500 > 0,05 artinya GCG 

tidak memiliki hubungan signifikan dengan kinerja keuangan,  dan CSR sebesar 0,185 dengan nilai signifikansi 0,003 

< 0,05 artinya CSR memiliki hubungan yang searah dan signifikan dengan kinerja keuangan perusahaan. 

 

Uji Sobel 

Uji sobel digunakan untuk mengetahui pengaruh mediasi atau pengaruh tidak langsung antara variabel independen 

dengan variabel dependen melalui variabel intervening. Uji sobel pada penelitian ini menggunakan calculate sobel 

test dengan melihat nilai t-statistic > 1,96 dan p-value < 0,05. 

 

Tabel 8. Uji Sobel 
 

Variabel T-statistic P-value Keterangan 

Green Accounting 2.28318215 0.02241964 Mampu Memediasi 

Firm Size 1.98765422 0.04684995 Mampu Memediasi 

GCG 2.13363618 0.03287257 Mampu Memediasi 
 

Sumber: Data diolah oleh calculate sobel test 

 

Berdasarkan hasil uji sobel dari tabel 7 ditemukan bahwa pengaruh mediasi dari variabel green accounting 

memiliki nilai t-statistic 2,283 dengan p-value 0,022, firm size memiliki nilai t-statistic 1,987 dengan p-value 0,046 

dan GCG memiliki nilai t-statistic 2,133 dengan p-value 0,032. Dari masing-masing variabel memiliki nilai t-statistic > 

1,96 dan p-value < 0,05 yang artinya bahwa CSR mampu memediasi pengaruh green accounting, firm size, dan GCG 

terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

 

B. Pembahasan 

Pengaruh Green Accounting terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan 

Menurut data dalam tabel 7, diketahui bahwa hasil uji untuk mengetahui pengaruh green accounting terhadap 

kinerja keuangan perusahaan, memperoleh nilai koefisien regresi sebesar -0,184 dengan nilai signifikansi sebesar 

0,003 < 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa green accounting berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan 

perusahaan. Temuan ini mendukung hipotesis yang diajukan, artinya hipotesis pertama dalam penelitian ini diterima. 

Dengan melihat koefisien regresi yang bernilai negatif, maka green accounting memiliki hubungan yang berlawanan 

dengan kinerja keuangan. Hal ini disebabkan oleh kemungkinan bahwa manfaat biaya lingkungan yang dikeluarkan 

dalam periode tertentu mungkin tidak langsung dirasakan pada periode tersebut, tetapi implikasinya mungkin baru 

muncul dalam beberapa tahun ke depan. Namun, sesuai teori legitimasi jika biaya lingkungan dialokasikan dengan 



Page | 13 

 

Copyright © Universitas Muhammadiyah Sidoarjo. This is an open-access article distributed under the terms of the Creative Commons Attribution License (CC BY). 

The use, distribution or reproduction in other forums is permitted, provided the original author(s) and the copyright owner(s) are credited and that the original 

publication in this journal is cited, in accordance with accepted academic practice. No use, distribution or reproduction is permitted which does not comply 

with these terms. 

benar untuk tanggung jawab lingkungan, maka biaya lingkungan dapat berkontribusi positif bagi keberlanjutan 

perusahaan [64]. Dana investasi pada lingkungan yang belum bisa dialokasikan dengan benar oleh perusahaan justru 

dianggap sebagai pengeluaran tambahan yang akan mengurangi laba perusahaan dan berdampak negatif pada kinerja 

keuangan perusahaan [2]. Semakin besar biaya lingkungan yang dikeluarkan perusahaan, maka laba yang dihasilkan 

semakin kecil. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian [2], [8], dan [64] yang menunjukkan bahwa green 

accounting berpengaruh negatif signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

 

Pengaruh Firm Size terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan 

Menurut data dalam tabel 7, diketahui bahwa hasil uji untuk mengetahui pengaruh firm size terhadap kinerja 

keuangan perusahaan, memperoleh nilai koefisien regresi sebesar -0,024 dengan nilai signifikansi sebesar 0,952 > 

0,05. Hal ini menunjukkan bahwa firm size tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

Temuan ini tidak mendukung hipotesis yang diajukan, artinya hipotesis kedua dalam penelitian ini ditolak. Besarnya 

aset yang dimiliki perusahaan belum tentu akan menghasilkan laba sesuai dengan harapan perusahaan. Ukuran sebuah 

perusahaan tidak berdampak pada kinerja keuangan, karena tergantung pada kemampuan perusahaan dalam mengelola 

dan memanfaatkan aset yang dimilikinya [51]. Hal ini disebabkan oleh kurangnya nilai tambah dari ukuran perusahaan 

terhadap pendapatan yang diharapkan oleh investor, sehingga perusahaan tidak mencapai tingkat optimal dalam 

mengelola asetnya untuk meningkatkan kinerja keuangan [65]. Ukuran perusahaan tidak dapat dijadikan jaminan 

bahwa perusahaan yang besar akan memiliki kinerja yang baik. Perusahaan yang besar apabila tidak bisa mengelola 

asetnya dengan optimal justru akan menghadapi permasalahan kinerja keuangan yang lebih komplek. Oleh karena itu, 

peningkatan maupun penurunan aset perusahaan tidak selalu mempengaruhi kinerja perusahaan tersebut [66]. Hasil 

penelitian ini sejalan dengan penelitian [51], [65], [66], [67], dan [68] yang menunjukkan bahwa firm size tidak 

berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

 

Pengaruh GCG terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan 

Menurut data dalam tabel 7, diketahui bahwa hasil uji untuk mengetahui pengaruh GCG terhadap kinerja keuangan 

perusahaan, memperoleh nilai koefisien regresi sebesar 0,025 dengan nilai signifikansi sebesar 0,500 > 0,05. Hal ini 

menunjukkan bahwa GCG tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan. Temuan ini tidak 

mendukung hipotesis yang diajukan, artinya hipotesis ketiga dalam penelitian ini ditolak. Hal ini disebabkan karena 

kepemilikan saham oleh para manajer dalam perusahaan cenderung relatif kecil, yang dapat diamati dari 44 sampel 

perusahaan selama periode 4 tahun. Proporsi saham yang dimiliki oleh manajer dalam sampel penelitian memiliki 

rata-rata yang sangat rendah yaitu sebesar 0,12 atau sekitar 12%. Hal ini menunjukkan bahwa insentif saham bagi 

manajemen sangat rendah, sehingga pengawasan lebih cenderung berasal dari pemegang saham lain yang memiliki 

pengaruh lebih besar terhadap pengambilan keputusan perusahaan [22]. Situasi ini dapat mengakibatkan manajemen 

tidak merasa sepenuhnya memiliki perusahaan dan dapat menurunkan motivasi manajemen dalam meningkatkan 

kinerja keuangan. Dengan demikian, keputusan yang diambil oleh pihak manajemen juga tidak berdampak pada 

kinerja keuangan perusahaan [69]. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian [22], [25] dan [69] yang menunjukkan 

bahwa GCG tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

 

Pengaruh CSR terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan 

Menurut data dalam tabel 7, diketahui bahwa hasil uji untuk mengetahui pengaruh CSR terhadap kinerja keuangan 

perusahaan, memperoleh nilai koefisien regresi sebesar 0,185 dengan nilai signifikansi sebesar 0,003 < 0,05. Hal ini 

menunjukkan bahwa CSR berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan. Temuan ini mendukung 

hipotesis yang diajukan, artinya hipotesis keempat dalam penelitian ini diterima. Dengan melihat koefisien regresi 

yang bernilai positif, maka CSR memiliki hubungan yang searah dengan kinerja keuangan. Temuan ini konsisten 

dengan teori legitimasi yang menyatakan bahwa semakin banyak pengungkapan informasi dalam inisiatif tanggung 

jawab sosial perusahaan akan meningkatkan kepercayaan para pemangku kepentingan dan mendorong mereka untuk 

memberikan kontribusi keuangan [16]. Perusahaan memiliki keterkaitan dengan masyarakat di lingkungan setempat 

yang menuntut kebutuhan untuk memenuhi tanggung jawab sosial perusahaan [48]. Implementasi CSR dapat 

membentuk citra positif bagi perusahaan dan meningkatkan reputasi perusahaan di pasar komoditas dan pasar modal. 

Citra yang baik akan menarik minat investor dan meningkatkan loyalitas konsumen, sehingga penjualan perusahaan 

dapat meningkat yang pada akhirnya akan meningkatkan kinerja keuangan perusahaan [49]. Semakin banyak good 

news yang diungkapkan dalam pelaporan terhadap laba dan kegiatan CSR maka semakin baik prospek kinerja 

perusahaan di masa mendatang. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian [6], [16], [48], dan [49] yang 

menunjukkan bahwa CSR berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

 

Pengaruh Green Accounting terhadap CSR 

Menurut data dalam tabel 5, diketahui bahwa hasil uji untuk mengetahui pengaruh green accounting terhadap 

CSR, memperoleh nilai koefisien regresi sebesar 0,248 dengan nilai signifikansi sebesar 0,001 < 0,05. Hal ini 
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menunjukkan bahwa green accounting berpengaruh signifikan terhadap CSR. Temuan ini mendukung hipotesis 

yang diajukan, artinya hipotesis kelima dalam penelitian ini diterima. Dengan melihat koefisien regresi yang bernilai 

positif, maka green accounting memiliki hubungan yang searah dengan CSR. Hasil temuan ini sejalan dengan teori 

legitimasi yang menyatakan bahwa perusahaan perlu diakui oleh masyarakat agar mendapatkan persepsi positif dari 

para pemangku kepentingan. Penerapan green accounting dapat memengaruhi pengakuan masyarakat terhadap 

eksistensi suatu perusahaan dan menciptakan kesan positif di kalangan para pemangku kepentingan [53]. Temuan 

penelitian ini juga mendukung teori stakeholder, dimana alokasi green accounting dianggap sebagai tindakan 

tanggung jawab perusahaan terhadap stakeholder sebagai akibat dari dampak yang dihasilkan oleh kegiatan 

operasional perusahaan [2]. Penerapan green accounting oleh perusahaan memiliki dampak pada tingkat 

pengungkapan CSR. Dana yang dialokasikan melalui green accounting akan digunakan untuk kegiatan lingkungan 

dan diungkapkan sebagai bagian dari CSR. Tingkat pengungkapan CSR yang dilakukan oleh perusahaan merupakan 

indikator dari tingkat pertanggungjawaban yang menjadi langkah awal menuju keberlanjutan jangka panjang 

perusahaan [53]. Semakin besar alokasi green accounting, semakin tinggi tingkat pengungkapan CSR yang dimiliki 

perusahaan sebagai tanggung jawab sosialnya kepada para pemangku kepentingan. Hasil penelitian ini sejalan dengan 

penelitian [30], [52], [53] dan [70] yang menunjukkan bahwa green accounting berpengaruh signifikan terhadap CSR. 

 

Pengaruh Firm Size terhadap CSR 

Menurut data dalam tabel 5, diketahui bahwa hasil uji untuk mengetahui pengaruh firm size terhadap CSR, 

memperoleh nilai koefisien regresi sebesar 0,013 dengan nilai signifikansi sebesar 0,006 < 0,05. Hal ini menunjukkan 

bahwa firm size berpengaruh signifikan terhadap CSR. Temuan ini mendukung hipotesis yang diajukan, artinya 

hipotesis keenam dalam penelitian ini diterima. Dengan melihat koefisien regresi yang bernilai positif, maka firm size 

memiliki hubungan yang searah dengan CSR. Hasil penelitian ini mendukung teori legitimasi yang menjelaskan 

bahwa tekanan dari publik mendorong perusahaan dengan aset besar untuk mengoperasikan aktivitasnya sesuai 

dengan kebutuhan publik yaitu dengan melakukan tanggung jawab sosial perusahaan [1]. Hasil penelitian ini juga 

sejalan dengan teori agensi yang menyatakan bahwa semakin besar sebuah perusahaan, semakin besar pula biaya 

agensinya. Untuk mengurangi biaya agensi tersebut, perusahaan cenderung akan memberikan pengungkapan 

informasi yang lebih luas [35]. Perusahaan besar memiliki lebih banyak sumber daya untuk mengurangi dampak 

negatif terhadap lingkungan sosial dengan menerapkan dan mengungkapkan CSR. Mengingat perusahaan besar 

mendapat perhatian lebih dari pemangku kepentingan, oleh karena itu perusahaan akan berusaha lebih patuh dan 

berusaha menghasilkan dampak negatif sesedikit mungkin untuk menjaga reputasi perusahaan [33]. Semakin besar 

ukuran perusahaan, maka semakin banyak pula pengungkapan CSR yang dilakukan oleh perusahaan. Hasil penelitian 

ini sejalan dengan penelitian [1], [33], [34], [35] dan [54] yang menunjukkan bahwa firm size berpengaruh signifikan 

terhadap CSR. 

 

Pengaruh GCG terhadap CSR 

Menurut data dalam tabel 5, diketahui bahwa hasil uji untuk mengetahui pengaruh GCG terhadap CSR, 

memperoleh nilai koefisien regresi sebesar 0,133 ndengan nilai signifikansi sebesar 0,003 < 0,05. Hal ini menunjukkan 

bahwa GCG berpengaruh signifikan terhadap CSR. Temuan ini mendukung hipotesis yang diajukan, artinya 

hipotesis ketujuh dalam penelitian ini diterima. Dengan melihat koefisien regresi yang bernilai positif, maka GCG 

memiliki hubungan yang searah dengan CSR. Hasil penelitian ini sejalan dengan teori agensi yang menunjukkan 

bahwa manajemen sebagai pihak yang mengontrol dan menjalankan perusahaan, seringkali tidak dapat diandalkan 

untuk bertindak sebaik mungkin bagi kepentingan para pemegang saham, yang dikenal sebagai konflik keagenan. 

Kepemilikan saham oleh manajer dapat mengurangi konflik keagenan di dalam perusahaan. Semakin besar 

kepemilikan manajerial, semakin sedikit perilaku oportunistik yang dilakukan oleh manajer untuk memaksimalkan 

kepentingan pribadi mereka. Dengan demikian, manajer cenderung mengambil keputusan yang lebih sesuai dengan 

kepentingan perusahaan, termasuk dengan mengungkapkan tanggung jawab sosial perusahaan untuk meningkatkan 

citra positif di masyarakat  [38]. Jadi, semakin besar kepemilikan manajerial, manajer akan semakin terdorong untuk 

melakukan kegiatan CSR. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian [38] yang menunjukkan bahwa GCG 

berpengaruh signifikan terhadap CSR. 

 

Pengaruh Green Accounting terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan melalui CSR sebagai Variabel 

Intervening 

Menurut data dalam tabel 8, diketahui bahwa hasil uji mediasi untuk mengetahui pengaruh green accounting 

terhadap kinerja keuangan perusahaan melalui CSR, memperoleh nilai t-statistic sebesar 2,283 > 1,96 dan nilai p-

value sebesar 0,022 < 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa CSR mampu memediasi pengaruh green accounting 

terhadap kinerja keuangan perusahaan. Temuan ini mendukung hipotesis yang diajukan, artinya hipotesis kedelapan 

dalam penelitian ini diterima. Penelitian ini sesuai dengan teori stakeholder yang menyatakan bahwa kelangsungan 

hidup perusahaan sangat bergantung pada kekuatan stakeholder yang tercermin dalam penggunaan produk atau 
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layanan perusahaan. Hal ini disebabkan oleh fakta bahwa melalui aktivitas tanggung jawab sosial perusahaan, 

pemangku kepentingan dapat menerima informasi tentang praktik green accounting perusahaan. Sebagai hasilnya, 

pemangku kepentingan akan merespon positif dengan menggunakan produk atau layanan yang ditawarkan oleh 

perusahaan [44]. Oleh karena itu, diharapkan bahwa reputasi perusahaan akan meningkat di mata masyarakat dan akan 

menghasilkan keuntungan bagi pemegang saham sehingga kinerja keuangan meningkat [27]. Biaya lingkungan yang 

dialokasikan dengan benar untuk tanggung jawab operasional perusahaan, maka biaya lingkungan dapat berkontribusi 

positif bagi keberlanjutan perusahaan. Jadi, semakin besar biaya lingkungan yang dikeluarkan perusahaan untuk 

melakukan aktivitas tanggung jawab sosial perusahaan, maka semakin meningkat kinerja keuangan perusahaan. 

Artinya, pengaruh mediasi oleh variabel CSR dapat memberikan pengaruh positif antara green accounting dengan 

kinerja keuangan perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian [7], [44] dan [70] yang menunjukkan 

bahwa green accounting berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan melalui CSR sebagai mediasi. 

 

Pengaruh Firm Size terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan melalui CSR sebagai Variabel Intervening 

Menurut data dalam tabel 8, diketahui bahwa hasil uji mediasi untuk mengetahui pengaruh firm size terhadap 

kinerja keuangan perusahaan melalui CSR, memperoleh nilai t-statistic sebesar 1,987 > 1,96 dan nilai p-value sebesar 

0,046 < 0,05.  Hal ini menunjukkan bahwa CSR mampu memediasi pengaruh firm size terhadap kinerja keuangan 

perusahaan. Temuan ini mendukung hipotesis yang diajukan, artinya hipotesis kesembilan dalam penelitian ini 

diterima. Selain dianggap relatif stabil dan mampu menghasilkan laba yang tinggi, perusahaan besar juga mendapat 

perhatian lebih dari para pemangku kepentingan. Tekanan dari publik ini mendorong perusahaan dengan aset besar 

untuk mengoperasikan aktivitasnya sesuai dengan kebutuhan publik yaitu dengan melakukan aktivitas CSR. 

Perusahaan besar memiliki lebih banyak sumber daya untuk melakukan aktivitas CSR. Dengan dilakukannya kegiatan 

CSR, maka pemangku kepentingan akan melihat bahwa perusahaan tersebut tidak hanya menarik dari segi finansial, 

tetapi juga memberikan perhatian terhadap masalah sosial dan lingkungan [2]. Pandangan positif akan menarik minat 

investor dan meningkatkan loyalitas konsumen, sehingga penjualan perusahaan dapat meningkat yang pada akhirnya 

akan meningkatkan kinerja keuangan perusahaan [49]. Jadi, semakin besar ukuran perusahaan, maka semakin banyak 

pula aktivitas tanggung jawab sosial yang bisa dilakukan, sehingga semakin meningkat kinerja keuangan perusahaan 

[28]. Hadirnya CSR sebagai intervening dapat menghubungkan pengaruh antara ukuran perusahaan dengan kinerja 

keuangan perusahaan yang dalam hipotesis sebelumnya di penelitian ini belum berpengaruh secara langsung. Hasil 

penelitian ini sejalan dengan penelitian [2] yang menunjukkan bahwa firm size berpengaruh signifikan terhadap kinerja 

keuangan perusahaan melalui CSR sebagai mediasi. 

 

Pengaruh GCG terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan melalui CSR sebagai Variabel Intervening 

Menurut data dalam tabel 8, diketahui bahwa hasil uji mediasi untuk mengetahui pengaruh GCG terhadap kinerja 

keuangan perusahaan melalui CSR, memperoleh nilai t-statistic sebesar 2,133 > 1,96 dan nilai p-value sebesar 0,032 

< 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa CSR mampu memediasi pengaruh GCG terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

Temuan ini mendukung hipotesis yang diajukan, artinya hipotesis terakhir dalam penelitian ini diterima. Kepemilikan 

manajerial membuat tata kelola perusahaan semakin baik dan perusahaan terhindar dari konflik kepentingan. Para 

manajer cenderung akan mengambil keputusan sesuai dengan kepentingan perusahaan dan para pemangku 

kepentingan termasuk masyarakat dan lingkungan sekitar perusahaan. Implementasi GCG untuk mencapai kinerja 

keuangan yang optimal direalisasikan melalui upaya memenuhi tanggung jawab perusahaan yang diwujudkan dalam 

bentuk CSR. Praktik GCG akan mendorong pelaksanaan CSR, sehingga komitmen dan loyalitas masyarakat terhadap 

perusahaan meningkat yang pada akhirnya akan meningkatkan kinerja keuangan perusahaan [55]. Jadi, semakin tinggi 

kepemilikan manajerial akan mendorong perusahaan untuk melakukan aktivitas CSR lebih banyak, sehingga kinerja 

keuangan perusahaan semakin meningkat. Hadirnya CSR sebagai intervening dapat menghubungkan pengaruh antara 

GCG dengan kinerja keuangan perusahaan yang dalam hipotesis sebelumnya di penelitian ini belum berpengaruh 

secara langsung. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian [55] yang menunjukkan bahwa GCG berpengaruh 

signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan melalui CSR sebagai mediasi. 

IV. SIMPULAN.  

Berdasarkan pembahasan hasil penelitian yang telah dijabarkan dapat disimpulkan bahwa green accounting dan 

CSR berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan. Sedangkan firm size dan GCG tidak berpengaruh 

signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan. Selanjutnya, green accounting, firm size dan GCG berpengaruh 

signifikan terhadap CSR. Serta CSR mampu memediasi pengaruh green accounting, firm size dan GCG terhadap 

kinerja keuangan perusahaan. Terdapat beberapa keterbatasan yang ada pada penelitian ini, penelitian ini memiliki 

koefisien determinasi variabel bebas yang hanya memiliki kontribusi terhadap variabel terikat sebesar kurang dari 

12%, sehingga diharapkan untuk peneliti selanjutnya menambah variabel bebas atau menggunakan variabel bebas 

lainnya yang dapat mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan. Proksi GCG yang digunakan dalam penelitian ini 
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hanya kepemilikan manajerial, sehingga saran untuk penelitian selanjutnya dapat menggunakan proksi GCG lainnya 

selain kepemilikan manajerial. Penelitian selanjutnya juga dapat menggunakan perusahaan lain dengan rentang waktu 

yang lebih lama sehingga akan mendapatkan hasil yang lebih baik. 
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