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Abstract. This study aims to examine the effect of Good Governance, Leverage & Corporate Social Responsibility on
Financial Performance moderated by Profitability. The data used in this study use food and beverage companies
listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) from 2019 to 2022. The sample selection for this study used a purposive
sampling technique. The number of samples in this study was 100 samples of food and beverage companies. Data
processing used the SPSS (Statistical Software Suite) sofiware program. The results of this study indicate that Good
Governance, Leverage and Good Corporate Social Responsibility have a significant effect on financial performance.
In addition, Profitability is able to moderate the effect of Good Governance, Leverage and Good Corporate Social
Responsibility on Financial Performance in food and beverage sub-sector companies listed on the IDX during 2019-
2022.
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Abstrak. Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Good Governance, Leverage & Corporate Social Responsibility
Terhadap Kinerja Keuangan yang dimoderasi Oleh Profitabilitas. Data yang digunakan dalam penelitian ini
menggunakan perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dari tahun 2019
sampai dengan tahun 2022. Pemilihan sampel untuk penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling. Jumlah
sampel dalam penelitian ini adalah 100 sampel perusahaan makanan dan minuman. Pengolahan data menggunakan
program perangkat lunak SPSS (Statistical Software Suite). Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Good
Governance, Leverage dan Good Corporate Social Responsibility berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan.
Selain itu juga Profitabilitas mampu memoderasi pengaruh Good Governance, Leverage dan Good Corporate Social
Responsibility terhadap Kinerja keuangan pada perusahaan subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI
selama tahun 2019-2022.

Kata Kunci - Good Governance, Leverage, Good Corporate Social Responsibility, Kinerja Keuangan, Profiitabilitas.

I. PENDAHULUAN

Tanda-tanda kemajuan ekonomi di Indonesia terlihat dari pertambahan kuantitas perusahaan yang sudah tercatat
di Bursa Efek Indonesia (BEI). Kehadiran beragam perusahaan, termasuk yang berskala besar dan kecil, memicu
persaingan di setiap entitas usaha guna meningkatkan kinerja mereka. Setiap perusahaan mempunyai sasaran yang
perlu diwujudkan, baik dalam jangka waktu lama ataupun pendek. Tujuan jangka panjang perusahaan ialah untuk
mengoptimalkan nilai perusahaan [1]. Kinerja keuangan suatu perusahaan bisa diukur secara efektif dengan
menggunakan rasio profitabilitas [2]. Rasio-rasio keuangan inilah membantu menilai kemampuan dan efisiensi
manajemen dalam memanfaatkan aset untuk menghasilkan laba dan mengukur pengembalian yang diperoleh
perusahaan pemberi modal. Menciptakan keharmonisan dalam perusahaan tidak hanya melibatkan pengukuran kinerja
keuangan tetapi juga mempertimbangkan semua aspek internal dan eksternal bisnis [3].

Corporate Social Responsibility (CSR), Leverage & Good Corporate Governance (GCG) diterapkan sebagai
program untuk mewujudkan keharmonisan dan juga sebagai factor penting bagi perusahaan untuk tumbuh
berkembang dalam jangka panjang, memenangkan persaingan bisnis global [4]. Perusahaan sebagai salah satu bentuk
organisasi pada umumnya memiliki tujuan tertentu yang ingin dicapai untuk memenuhi kepentingan para stakeholder.
Tujuan dari sebuah perusahaan adalah untuk memaksimalkan nilai perusahaan dan menjaga kelangsungan kehidupan
Perusahaan [5]. Kinerja keuanga merupakan persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan perusahaan yang sering
dikaitkan dengan harga saham. Penilaian yang tinggi terhadap harga saham berdampak pada peningkatan nilai
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perusahaan dan meningkatkan kepercayaan pasar, bukan hanya terkait dengan kinerja perusahaan saat ini, tetapi juga
menyangkut prospek perusahaan di masa mendatang [6][7].

Mengingat dengan adanya fenomena pada perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi pada tahun
2019 yang terjadi pada perusahaan makanan dan minuman mengalami penurunan pada quartal pertama, hal ini
disebabkan karena adanya perlambatan konsumsi rumah tangga. Apabila konsumsi rumah tangga tidak berjalan

semestinya, maka akan berdampak pada pertumbuhan ekonomi. Fenomena ini menyebabkan 3 perusahaan sektor
barang konsumsi mengalami penurunan laba yaitu pertama, ada Unilever Indonesia Tbk (UNVR) mengalami
penurunan mencapai 4,37%, Kedua, Mayora Indah Tbk (MYOR) mengalami penurunan sebesar 0,51%, Ketiga,
perusahaan ini yang mengalami penurunan yang sangat besar yaitu Garuda Food Puta Putri Jaya Tbk (GOOD)
penurunan ini menyentuh angka 19,9%, penurunan kinerja perusahaan ini sejalan dengan data dari Badan Pusat
Statistik [8]. Alasan inilah yang juga mendukung penulis untuk memilih perusahaan manufaktur sektor makanan dan
minuman sebagai sektor yang akan diteliti.

Terdapat beberapa aspek yang mempengaruhi kinerja keuangan, yang pertama adalah Good Corporate
Governance. Good Corporate Governance merupakan suatu sistem, proses, dan seperangkat peraturan yang mengatur
hubungan antara berbagai pihak yang berkepentingan, yaitu hubungan antara pemegang saham, dewan komisaris dan
dewan direksi demi tercapainya tujuan organisasi. GCG ditujukan untuk mengatur hubungan tersebut dan memastikan
bahwa kesalahan yang terjadi dapat segera diperbaiki serta mencegah adanya kesalahan signifikan dalam strategi
korporasi [9]. Atau dapat dikatakan GCG merupakan usaha perusahaan dalam menciptakan suatu pola hubungan yang
kontributif antar pemangku kepentingan dalam perusahaan. Hasil penelitian terdahulu menyatakan bahwa Good
Corporate Governance berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan [10]. Tetapi berbeda dengan penelitian lain yang
mengungkap bahwa Good Corporate Governance tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan [11].

Aspek kedua yang mempengaruhi fluktuasi nilai perusahaan selanjutnya yakni Leverage. Leverage mencakup
pemanfaatan asset serta modal dengan biaya tetap atau yang disebut juga dengan (fixed- cost), dengan tujuan untuk
meningkatkan kemampuan pengembalian untuk para pemegang saham. Kenaikan kemampuan laba ini diperoleh
melalui kebijakan-kebijakan yang berkaitan dengan investasi ataupun perolehan sumber pendanaan, sejalan dengan
biaya tetap yang dikeluarkan oleh perusahaan. Dengan menggunakan Leverage, perusahaan berupaya
mengoptimalkan pengembalian investasi dengan menggunakan pinjaman ataupun modal hutang, yang diharapkan bisa
menciptakan keuntungan lebih besar daripada biaya yang dikeluarkan [12]. Sesuai dengan signaling theory
mengatakan pihak yang mengirimkan informasi (pemilik informasi) membagikan isyarat ataupun sinyal dalam wujud
data yang mencerminkan keadaan industri dengan harapan membagikan keuntungan kepada pihak penerima. Isyarat
tersebut berupa data yang menggambarkan usaha manajemen untuk mewujudkan tujuan pemilik. Data tersebut
menandakan pada selaku penanda untuk investor serta pelakon bisnis untuk menolong dalam pengambilan keputusan
investasi [13]. Hasil penelitian terdahulu mengungkapan bahwa pengungkapan Leverage mempengaruhi terhadap
kinerja keuangan [12]. Tetapi terdapat penelian lain yang mengungkapkan bahwa Leverage tidak mempengaruhi
terhadap Kinerja Keuangan [14].

Aspek ketiga yakni Corporate Social Responsibility (CSR). Corporate social responsibility merupakan suatu
konsep atau tindakan yang dilakukan oleh perusahaan sebagai rasa tanggungjawab perusahaan terhadap sosial maupun
lingkungan sekitar dimana perusahaan itu berada, seperti melakukan suatu kegiatan yang dapat meningkatkan
kesejahteraan masyarakat sekitar dan menjaga lingkungan [15]. Pendekatan untuk pelaporan CSR yang telah
berkembang berdasarkan Triple Bottom Line mengungkapkan bahwa TBL adalah laporan yang terdiri dari tiga elemen
penting, yaitu pertumbuhan ekonomi, perlindungan lingkungan dan kesejahteraan sosial [16]. Hasil penelitian
terdahulu menyatakan bahwa corporate social responsibility berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan [ 17]. Tetapi
berbeda dengan penelitian lain yang mengungkap bahwa corporate social responsibility tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan [18].

Untuk mempertahankan kinerja keuangan, profitabilitas adalah salah satu rasio yang digunakan untuk mengukur
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. Di dalam perusahaan, tingkat biaya dan tingkat keuntungan
memiliki pengaruh terhadap profitabilitas. Oleh karena itu, perusahaan berupaya agar pengelolaan biaya dilakukan
seefisien mungkin agar dapat mencapai laba maksimal, sehingga tingkat profitabilitas perusahaan tetap terjaga dengan
baik [19]. Ada beberapa rasio profitabilitas yang dapat megukur kemampuan untuk meghasilkan laba. Rasio yang
akan digunakan pada penelitian ini yaitu Return on Asset (ROA). Rasio ini akan menunjukkan semakin tinggi rasionya
maka akan semakin tinggi laba bersih yang dihasilkan. Sesuai dengan teori keagenan, bahwa perusahaan yang
mengharapkan laba tinggi maka, akan menyejahterakan pemegang saham. Hal.ini sejalan dengan penelitian terdahulu
yang menyatakan bahwa profitabilitas mampu memoderasi Leverage dan Corporate Social Responsibility terhadap
kinerja keuangan [20]. Akan tetap berbeda dengan penelitan lain yang menyatakan bahwa Profitabilitas tidak mampu
memoderasi Leverage terhadap Kinerja Keuangan [19].
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Penelitian ini merupakan replikasi dari penelitian yang dilakukan oleh penelitian terdahulu [21]. Perbedaan
penelitian ini dengan penelitian terdahulu terletak pada variabel bebas dan tahun serta tempat penelitian dimana
penelitian terdahulu varibel independennya terdiri Good Corporate Governance & Corporate Social Responsibility
[21]. Selain itu teknik analisis yang digunakan pada penelitian terdahulu menggunakan software Eviews [21],
sedangkan penelitian saat ini menggunakan statistical program for special science (SPSS).

Dalam industri food and beverage, penggunaan penelitian menjadi landasan penting dalam rangka meningkatkan
kinerja perusahaan secara berkelanjutan. Salah satu tujuan utama dari penelitian tersebut adalah untuk memahami
bagaimana faktor-faktor manajerial dan strategis, seperti Good Corporate Governance (GCG), leverage, & Corporate
Social Responsibility (CSR), dapat memengaruhi kinerja keuangan perusahaan. Hal ini menjadi

semakin penting mengingat persaingan dalam industri food and beverage yang sangat kompetitif, serta tingginya
tuntutan dari konsumen terhadap transparansi, tanggung jawab sosial, dan efisiensi pengelolaan perusahaan.

Penelitian dilakukan untuk menjawab kebutuhan perusahaan dalam mengelola tata kelola yang baik (GCG), di
mana mekanisme pengawasan internal dan eksternal yang efektif diyakini mampu meningkatkan akuntabilitas serta
efisiensi operasional. Dalam konteks leverage, penting bagi perusahaan untuk menilai secara tepat struktur modal dan
risiko pembiayaan yang dapat memengaruhi stabilitas dan profitabilitas usaha [26]. Sementara itu, CSR menjadi
bagian penting dari strategi pemasaran dan hubungan publik perusahaan, yang dalam jangka panjang dapat
menciptakan loyalitas konsumen dan citra positif di masyarakat, terutama pada sektor food and beverage yang sangat
dipengaruhi oleh persepsi konsumen terhadap kualitas dan etika produksi [22].

Dengan ini, peneliti tertarik untuk memperkuat kembali variabel yang terdapat dalam penelitian sebelumnya yaitu
seperti Good Corporate Governance & Corporate Social Responsibility dan menambhakan Variabel bebas yakni
Leverage. Serta terdapat variabel pemoderasi yaitu Profitabilitas untuk melihat apakah terdapat hasil yang
memperkuat atau memperlemah variabel independen dan variabel dependennya. Namun penelitian dengan variabel
pemoderasi Profitabilitas sebagai variabel pemoderasi masih sangat sedikit, sehingga penelitian ini mencoba
menggunakan variabel Profitabilitas sebagai variabel pemoderasi antara Good Corporate Governance, Corporate
Social Responsibility & Leverage terhadap Kinerja Keuangan.

Berdasarkan penjelasan dan uraian yang disebutkan diatas, penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh
Good Corporate Governance, Corporate Social Responsibility & Leverage terhadap Kinerja Keuangan dengan
Profitabilitas sebagai variabel moderasi. Penelitian ini dapat dijadikan dasar acuan dan referensi dalam pembahasan
kinerja keuangan bagi peneliti selanjutnya dan memberikan wawasan bagaimana pentingnya memahami aspek- aspek
yang mampu menghasilkan dampak kinerja keuangan perusahaan agar mampu mempertahankan kepercayaan iklim
investasi yang optimal serta keterbukaan perekonomian bagi publik [26]. Penelitian ini diharapkan dapat memberikan
sumbangsih terhadap ilmu pengetahuan terkait akuntansi manajemen, khususnya mengenai kinerja keuangan serta
sebagai bahan kajian untuk penelitian dimasa yang akan datang [19].

Pengembangan Hipotesis

Dalam penerapan Good Corporate Governance (GCG), terlihat jelas betapa pentingnya peran GCG dalam
mendukung pencapaian tujuan suatu perusahaan atau lembaga. GCG menjadi landasan utama dalam pengambilan
kebijakan dan keputusan di perusahaan atau lembaga, yang pada akhirnya memberikan manfaat bagi berbagai pihak
yang berkepentingan [22]. Penelitian ini sejalan dengan theory keagenan mendorong munculnya konsep GCG dalam
pengelolaan kinerja keuangan perusahaan, di mana GCG diharapkan dapat meminimalisir berbagai masalah melalui
pengawasan terhadap kinerja keuangan perusahaan. Hal ini didasarkan pada teori agensi, yang menekankan bahwa
salah satu cara untuk mengurangi biaya agensi adalah melalui pengawasan efektif oleh dewan komisaris. Efektivitas
ini tercapai berkat keahlian dan pengalaman yang dimiliki oleh dewan komisaris [23].

Penelitian terdahulu menyatakan bahwa Good Corporate Governance berpengaruh terhadap kinerja keuangan [24].
Hal ini didukung oleh penelitian lain yang memperoleh hasil yakni Good Corporate Governance berpengaruh posisit
terhadap kinerja keuangan [25].

H1: Good Corporate Governance Berpengaruh Terhadap Kinerja Keuangan.

Dari perspektif manajemen keuangan, rasio leverage keuangan memiliki implikasi penting dalam mengukur risiko
finansial Perusahaan. Semakin besar utang yang dimiliki perusahaan, semakin besar pula pengaruhnya terhadap laba,
karena beban bunga akan meningkat. Peningkatan rasio leverage menunjukkan bahwa proporsi penggunaan utang
untuk membiayai investasi pada aset juga meningkat, yang berarti risiko keuangan perusahaan semakin tinggi, dan
sebaliknya [26]. Secara umum, kreditur lebih memilih rasio utang yang rendah pada perusahaan. Hal ini karena rasio
utang yang lebih rendah menunjukkan bahwa pendanaan perusahaan lebih banyak disediakan oleh pemegang saham,
sehingga memberikan perlindungan yang lebih besar bagi kreditur terhadap risiko gagal bayar utang [27].

Penelitian terdahulu menyatakan bahwa leverage berpengaruh secara simultan terhadap kinerja keuangan [28]. Hal
ini didukung oleh penelitian lain yang memperoleh hasil yakni leverage berpengaruh terhadap kinerja keuangan [29].
H2: Leverage Berpengaruh Terhadap Kinerja Keuangan.
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Corporate Social Responsibility (CSR) merupakan tanggung jawab moral suatu perusahaan kepada para
stakeholdernya, terutama komunitas atau masyarakat di sekitar wilayah kerja dan operasinya. Suatu perusahaan dapat
dikatakan bertanggung jawab secara sosial, apabila memiliki visi atas kinerja operasional yang tidak hanya
merealisasikan profit, akan tetapi dapat meningkatkan kesejahteraan masyarakat atau lingkungan sekitarnya.
Tanggungjawab sosial perusahaan merupakan program yang memberikan nilai tambah bagi semua stakeholder,
termasuk meningkatkan kinerja dan nilai tambah perusahaan secara jangka panjang [30]. Hal ini sesuai dengan theory
signal yang mengungkapkan bahwa, semakin meningkat atau tingginya Corporate Social Responsibility yang
diterapkan maka dapat memberikan sinyal yang baik bagi masyarakat khususnya para investor, dengan hal ini investor
akan dapat melihat dan mempertimbangkan keuntungan yang didapatkan perusahaan di masa depan [31].

Hasil penelitian terdahulu mengungkap bahwa corporate social responsibility berpengaruh terhadap kinerja
keuangan [17]. Dan didukung dengan penelitian yang menyatakan bahwa corporate social responsibility berpengaruh
positif signifikan terhadap kinerja keuangan [32]. Hal ini sejalan dengan paradigma yang menyatakan bahwa stabilitas
dan kemakmuran ekonomi jangka panjang hanya dapat dicapai jika perusahaan melakukan tanggung jawab sosial
kepada masyarakat.

H3: Corporate Social Responsibility Berpengaruh Terhadap Kinerja Keuangan.

Penerapan Good Corporate Governance dapat mendorong dan memaksa manajemen untuk mengukur dan
menilai kinerja perusahaan dalam meraih keuntungan. Menurut teori agensi, manajemen yang bertanggung jawab atas
pengelolaan perusahaan sering kali dianggap tidak sepenuhnya dapat dipercaya untuk bertindak demi kepentingan
pemegang saham. Hal ini disebabkan oleh adanya perbedaan kepentingan antara manajemen dan pemegang saham,
yang dikenal sebagai konflik keagenan [33]. Kepemilikan saham oleh manajer berpotensi mengurangi konflik
keagenan dalam perusahaan. Semakin besar kepemilikan saham oleh manajemen, semakin kecil kemungkinan mereka
bertindak oportunis demi keuntungan pribadi. Sebaliknya, manajer lebih cenderung membuat keputusan yang selaras
dengan kepentingan perusahaan, termasuk mengukur dan menilai kemampuan perusahaan dalam meraih keuntungan
untuk memperbaiki citra Perusahaan [34].

Penelitian ini didukung oleh penelitian terdahulu yang menyatakan bahwa Profitabilitas mampu memoderasi
Good Corporate Governance terhadap Kinerja Keuangan [33].

H4: Profitabilitas Mampu Memoderasi Good Corporate Governance Terhadap Nilai Kinerja Keuangan

Leverage adalah penggunaan hutang untuk mendanai sebagian aset perusahaan. Penggunaan hutang
mempengaruhi perusahaan karena hutang membawa beban biaya tetap. Oleh karena itu, profitabilitas diharapkan
dapat memperkuat atau melemahkan hubungan antara kebijakan hutang dengan nilai Perusahaan [35]. Profitabilitas
memainkan peran penting dalam kebijakan hutang, di mana kebijakan tersebut dapat mengoptimalkan nilai
Perusahaan. Perusahaan dengan laba tinggi cenderung lebih mengandalkan dana internal karena memiliki sumber dana
yang melimpah [36].

Penelitian ini didukung oleh penelitian terdahulu yang menyatakan bahwa Profitabilitas mampu memoderasi
Leverage terhadap Kinerja Keuangan [36]

HS5: Profitabilitas Mampu Memoderasi Leverage Terhadap Nilai Kinerja Keuangan.

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba bersih dari setiap aktivitas yang dilakukan
selama periode akuntansi tertentu. Corporate Social Responsibility (CSR) menyatakan bahwa laporan tahunan atau
keberlanjutan setiap perusahaan mencerminkan kinerja ekonomi, lingkungan, dan sosial budaya. Akibatnya, investor
lebih tertarik untuk menanamkan saham mereka dalam aspek-aspek tersebut, yang pada akhirnya akan meningkatkan
nilai perusahaan [37]. Hal ini berdampak positif dalam jangka panjang, terlihat dari peningkatan profitabilitas
perusahaan. Semakin tinggi tingkat profitabilitas, semakin banyak pengungkapan informasi sosial yang dilakukan oleh
perusahaan, serta semakin besar pula alokasi dana yang dapat digunakan untuk meningkatkan nilai perusahaan dan
memastikan keberlanjutan perusahaan [38].

Penelitian ini senada oleh penelitian terdahulu yang menyatakan bahwa Profitabilitas mampu memoderasi
Corporate Social Responsibility terhadap Kinerja Keuangan [39].

Hé6: Profitabilitas Mampu Memoderasi Corporate Social Responsibility Terhadap Nilai Kinerja Keuangan

Copyright © Universitas Muhammadiyah Sidoarjo. This preprint is protected by copyright held by Universitas Muhammadiyah Sidoarjo and is distributed under the
Creative Commons Attribution License (CC BY). Users may share, distribute, or reproduce the work as long as the original author(s) and copyright holder are
credited, and the preprint server is cited per academic standards.

Authors retain the right to publish their work in academic journals where copyright remains with them. Any use, distribution, or reproduction that does not comply
with these terms is not permitted.



Page | 5

Kerangka Konspetual
Adapun kerangka konseptual dalam penelitian dapat disajikan sebagai berikut :

Good Corporate
Governance (X1) HI

Leverage (X2) Kinerja Keuangan

(Y)

H3

H6

Corporate Social
Responsibility (X3)

Profitabilitas (Z)

Gambar 1 (Kerangka Konseptual)

II. METODE

Jenis dan Objek Penelitian
Penelitian ini menerapkan pendekatan kuantitatif, yang lazim digunakan dalam penelitian untuk
mengumpulkan dan menganalisis data numerik. Peneliti menetapkan bahwa fokus utama dari penelitian ini
adalah seluruh perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2019-2022. Data
sampel diambil dari situs resmi Bursa Efek Indonesia di www.idx.co.id.
Jenis dan Sumber Data
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif. Sumber data yang dipakai berupa
data sekunder yang berasal dari laporan keuangan. Teknik pengumpulan data dilakukan secara sekunder melalui
dokumentasi perusahaan berdasarkan laporan keuangan perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia selama periode 2019-2022, yang diperoleh dari situs resmi Bursa Efek Indonesia, www.idx.co.id.
Populasi dan Sampel
Populasi yang digunakan dalam penelitian ini ialah perusahaan manufaktur yang telah tercatat pada website
resmi Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2019-2022, dengan total populasi sebanyak 49 perusahaan. Sampel
dipilih berdasarkan standart kriteria tertentu melalui metode pengambilan sampel yaitu (purposive sampling).
Berikut merupakan seleksi kriteria yang digunakan:

Tabel 1.
Pemilihan Kriteria Berdasarkan Pemilihan Sampel
No [Kriteria Jumlah
1 | Perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI selama 49
periode 2019 - 2022
2 | Perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang mempublikasikan laporan keuangan A3
tahunan periode 2019 - 2022 secara berturut-turut
3 | Perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang menggunakan mata uang rupiah dalam ?2)
laporan keuangan tahunan
4 | Perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang tidak memuat informasi yang berkaitan (19)
dengan variabel - variabel yang digunakan dalam penelitian.
5 | Jumlah Perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang sesuai kriteria 25
Jumlah sampel (25X4 tahun) 100

Sumber : Bursa Efek Indonesia

Identifikasi dan Indikator Variabel
Tabel 2.
Identifikasi dan Indikator dari Variabel
Variabel | Indikator |Keterangan |Skala
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Dewan komisaris
independen diproksi dengan
Good Corporate | Dewan Komisaris Jumlah Komisaris In menggunakan proporsi Rasio
Governance fndependen = ‘ol TotalD jumlah komisaris
Jumiah Total De independen terhadap total
dewan komisaris yang ada di
perusahaan.
Leverage DER = Total Hutang DER (Debt to equity) Rasio
Ekuitas
Corporate Social > Xij Xij: Jumlah Item Yang
Responsibility CSRIj = .. Diungkapkan Rasio
N Nj: Jumlah k
j: Jumlah pengungkapan
CSR
Profitabilitas ROA = Laba Bersih Setelah Pajak ROA (Return on asset) Rasio
Total Aset
Kinerja Keuangan PBV = Price pershare PBV: (Price to Book Value) | Rasio
Book value pershare

Teknik Analisis Data

Teknik analisis yang diterapkan dalam Penelitian ini ialah Moderated Regreession Analysis (MRA),

sebuah pendekatan yang menggunakan regresi berganda linear untuk menunjukkan adanya interaksi dalam
persamaan regresi. Interaksi tersebut terjadi melalui perkalian dua atau lebih variabel bebas, dengan tujuan untuk
mengetahui apakah variabel moderasi dapat memperlemah atau memperkuat hubungan antara variabel bebas
dan variabel terikat. Dengan demikian, pendekatan ini memungkinkan pengujian terhadap pengaruh tidak
langsung dari variabel independen terhadap variabel dependen melalui variabel moderasi [40]. Keterkaitan antara
variabel X dan Y dalam penelitian ini diasosiasikan dengan profitabilitas sebagai variabel moderasi dan analisis
yang dilakukan menggunakan perangkat lunak yaitu SPSS (Statistical Product and Service Solution) [40].
Dalam upaya untuk memperdalam hasil penelitian, dilakukan beberapa pengujian sebagai berikut :
Uji Asumsi Klasik

Tujuan dilakukannya pengujian ini untuk mendapatkan model persamaan regresi yang baik dan mampu

memberikan estimasi yang handal dan tidak bias sesuai dengan kaidah BLUE (Best Linear Unbiased Estimator).
Menurut Ghozali untuk menentukan ketepatan model perlu dilakukan pengujian atas beberapa asumsi klasik
yaitu, uji normalitas, uji multikolinieritas, uji heteroskodastisitas dan uji autokorelasi.

1.

Uji Normalitas

Uji normalitas digunakan untuk menguji apakah model regresi dalam penelitian ini memiliki residual yang
berdistribusi normal atau tidak. Indikator model regresi yang baik adalah memiliki data terdistribusi
normal. Distribusi data dapat dikatakan normal apabila nilai signifikansi > 0,05 [41].

Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas digunakan untuk menguji apakah suatu model regresi penilitian terdapat korelasi antar
variabel independen (bebas). Model regresi yang baik adalah yang tidak terjadi korelasi antara variabel
independen dan bebas dari gejala multikolinearitas. Nilai yang dipakai untuk menunjukkan adanya gejala
multikolinearitas yaitu adalah nilai VIF < 10 dan nilai Tolerance > 0,01 [41].

Uji Heteroskedastisitas

Uji Heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan
variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain. Data akan dikatakan homoskedastisitas
jika pada scatterplot titik-titik hasil pengolahan data antara ZPRED dan SRESID menyebar dibawah
maupun diatas titik origin (angka 0) pada sumbu Y dan tidak mempunyai pola yang teratur. Sedangkan data
akan dikatakan heteroskedastisitas jika pada scatterplot titik-titiknya mempunyai pola yang teratur baik
menyempit, melebar maupun bergelombang [41].

Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi adalah hubungan antara residual satu observasi dengan residual observasi lainnya. Uji
autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi liner ada korelasi antara kesalahan
pengganggu pada periode t dengan kesalahan pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya) [41].

Uji Hipotesis

1.

Uji Hipotesis Secara Parsial (Uji t)
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Uji hipotesis ini dilakukan untuk mengetahui ada atau tidaknya pengaruh variabel bebas dengan variabel
terikatnya secara parsial [42]. Pengujian secara simultan ini dilakukan dengan cara membandingkan antara
tingkat signifikansi t dari hasil pengujian dengan nilai signifikansi yang digunakan dalam penelitian ini
[43]. Jika nilai sig probabilitas <0,05 maka Hy diterima. Jika nilai sig probabilitas >0,05 maka H, ditolak.
2. Moderated Regresion Analysis /MRA

Teknik analisis data dalam penelitian ini menggunakan analisis regresi moderasi (Moderated Regression
Analysis/MRA) atau Uji Interaksi dikarenakan terdapat variabel moderating. Uji interaksi atau uji
Moderated Regression Analysis (MRA) adalah aplikasi dari regresi linier berganda dimana dalam
persamaannya mengandung unsur interaksi (perkalian dua atau lebih variabel independen). Uji interaksi ini
digunakan untuk mengetahui sejauh mana interaksi variabel Profitabilitas dapat mempengaruhi good
Corporate Governance, Leverage & Corporte Sosial Responsibility.

III. HASIL DAN PEMBAHASAN

Data penelitian ini diambil dari laporan tahunan pada laporan keuangan perusahaan yang diolah
menggunakan software SPSS, mengambil data pada halaman laporan keuangan pada perusahaan manufaktur
subsector food and baverage yang diterbitkan oleh Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019 - 2022. Dengan
pengungkapan Kinerja Perusahaan sebagai variabel dependen, Good Corporate Governance, Leverage,
Corporate Social Responsibilty sebagai variabel independent dan Profitabilitas sebagai variable moderasi. Total
Perusahaan yang diobservasi sejumlah 25 perusahaan dan jika dijumlahkan sebanyak 100 data yang di peroleh
dari total perusahaan dikalikan 4 tahun.

HASIL
a. Uji Normalitas
Uji normalitas bertujuan untuk mengetahui nilai sebaran data pada sebuah kelompok data berdistribusikan
normal atau tidak. 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. Hasil Uji Normalitas
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized Residual

N 25
Normal Parametersa,b Mean .0000000
Std. Deviation 4973.54618527
Most Extreme Differences Absolute 151
Positive 151
Negative -.092
Test Statistic 151
Asymp. Sig. (2-tailed) .146

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.

Sumber : Data di olah oleh SPSS
Hasil dari tabel One-Sample Kolmogrov-Smirnov Test nilai yang dihasilkan pada asymp. Sig. (2-tailed)
sebesar 0,146 > 0,05 sehingga bisa disimpulkan bahwa semua variabel independent berdistribusi normal.
b. Uji Multikolinearitas

Tujuan dari uji multikolinearitas yaitu untuk mengetahui apakah terdapat interkorelasi (hubungan yang kuat)
antar variabel independen. Dilakukan dengan menggunakan metode tolerance dan VIF. Multikolinearitas
tidak terjadi jika nilai tolerance lebih besar dari > 0.01 dan nilai VIF lebih kecil dari <10.

Tabel 4. Hasil Uji Multikoreliearitas

Coefficients®
Unstandardized Standardized Collinearity Statistics
Model Coefficients Coefficients t Sig.
B | Std. Error Beta Tolerance | VIF
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1 (Constant) 31525.752 14767.885 6.612  .000
Good Corporate Governance -4.287 1.279 -364 -3.352 1003 773 1.293
Leverage .042 .005 77 7.713  1.000 |.896 1.116
Corporate Sosial Responsiibility -3.999 1.883 -241 -2.124 1046 |705 1.418

a. Dependent Variable: Kinerja Perusahaan

Berdasarkan table 4, hasil uji multikolinearitas memiliki nilai tolerance Good Corporate Governance X' =
0.773, Levarage X*> = 0.896, Corporate Social Responsibility X3 = 0.705 secara simultan lebih besar
dari >0,01 dan nilai VIF Good Corporate Governance X' = 1,293, Levarage X? = 1,116, Corporate Social
Responsibility X3 = 1,408 lebih kecil dari <10. Sehingga bisa disimpulkan bahwa penelitian ini tidak terjadi
auto korelasi antar variabel independen dalam model regresi.
c. Uji Heteroskedastisitas
Uji Heteroskedastisitas bertujuan untuk mengetahui apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan
variance dari residual antara satu pengamatan ke pengamatan lainnya. Cara mengetahui terdapat atau
tidaknya masalah heteroskedastisitas bisa diketahui pada pola scatterplot. Suatu model tidak terjadi
heteroskedastisitas jika : Sebaran titik-titik berada diatas dan dibawah atau disekitar angka 0, titik-titik tidak
mengumpul hanya dibawah saja atau diatas saja dan sebaran titik-titik tidak berbentuk sebuah pola melebar
kemudian menyempit dan melebar kembali.
Tabel 5. Hasil Uji Heteroskedastisitas

Scatterplot
Dependent Variable: Kinerja Perusahaan
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Hasil dari uji heteroskedastisitas scatterplot diatas adalah titik yang dihasilkan menyebar diatas 0 dan
dibawah 0 pada garis Y serta tidak membuat pola tertentu. Maka bisa disimpulkan bahwa hasil uji
heteroskedastisitas scatterplot model regresi layak dipakai untuk diteliti.
d. Uji Autokorelasi
Uji Autokorelasi digunakan untuk mengetahui korelasi antar residu pada suatu pengamatan dengan
pengamatan lain dalam model regresi. Model regresi yang baik adalah regresi yang bebas dari autokorelasi.
Tabel 6. Hasil Uji Auto

Korelasi Model
Summary®

Model R R Square  |Adjusted R Std. Error of the |Durbin-Watson
Square Estimate

1 .899° .809 782 5316.945 2.376

a. Predictors: (Constant), Corporate Sosial Responsiibility, Leverage, Good Corporate

Governance
b. Dependent Variable: Kinerja Perusahaan

Pengujian menggunakan metode uji Durbin-Watson memiliki 3 kriteria sebagai berikut :
- Jika d < dL maka hipotesis ditolak, artinya terdapat autokorelasi

- Jika dU < d < 4-dU maka hipotesis diterima, artinya tidak terdapat auto korelasi

- Jika dL < d < dU atau 4-dU <d < 4-dL artinya tidak ada kesimpulan d =

2.376

dL =1.1228
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dU = 1.6540
4 -dL =4 -1,6540=2,346
4-dU=4-1,228=2772

Dengan hasil yang diperoleh berdasarkan tabel 5 adalah
dU <d <4-dU atau 1,6540 < 2,376 < 2,772 yang artinya tidak terjadi autokorelasi.

Uji Hipotesis
a. Uji Parsial (Uji t)

Page | 9

Uji Parsial (T) bertujuan untuk mengetahui pengaruh parsial (sendiri) yang diberikan variabel independent
terhadap variabel dependen. Penerimaan atau penolakan hipotesis dilakukan dengan kriteria sebagai berikut :
Jika nilai sig > 0.05 maka tidak ada hubungan antara variabel X dan Variabel Y, Jika nilai sig < 0.05 maka
ada hubungan antara variabel X dengan variabel Y.

Tabel 9. Hasil UJI T Parsial
Coefficients®
Unstandardized Coefficients | Standardized
Model Coefficients |t Sig. Status
B Std. Error  |Beta
(Constant) 31525.752  14767.885 6.612 000
1 | Good Corporate Governance -4.287 1.279 -.364 3.352 1003 [H! diterima
Leverage .042 .005 777 7.713 1000 [H? diterima
Corporate Sosial Responsiibility -3.999 1.883 -.241 2.124 |046 [H? diterima
a. Dependent Variable: Kinerja Perusahaan

1. Good corporate governance mempunyai tingkat signifikansi sebesar 0,003 < 0,05. T Hitung sebesar 3,352
dan T Tabel sebesar 1,983 yang berarti bahwa T Hitung > T Tabel. Hal ini dapat disimpulkan bahwa good
corporate governance mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap Nilai Perusahaan atau Hipotesis
pertama diterima.

2. Leverage mempunyai tingkat signifikansi sebesar 0,000 < 0,05. T Hitung sebesar 7,713 dan T Tabel sebesar
1,983 yang berarti bahwa T Hitung > T Tabel. Hal ini dapat disimpulkan bahwa leverage mempunyai
pengaruh yang signifikan terhadap Nilai Perusahaan atau Hipotesis kedua diterima.

3. Corporate Sosial Responsibility mempunyai tingkat signifikansi sebesar 0,046 < 0,05. T Hitung sebesar
2,124 dan T Tabel sebesar 1,983 yang berarti bahwa T Hitung > T Tabel. Hal ini dapat disimpulkan bahwa
Corporate Sosial Responsibility mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap Nilai Perusahaan atau
Hipotesis ketiga diterima.

b. Moderated Regression Analysis (MRA)

Tabel 10. Hasil Uji Moderated

Regression Analysis
Coefficients®
Unstandardized Standardized Status
Model Coefficients Coefficients t Sig.
B Std. Error Beta
1 | (Constant) 17916.423 [2534.846 7.068 .000
X1Z -914 332 -.330 -2.754 .012 |H4 diterima
X27Z .010 .001 911 7.589 .000 [H5 diterima
X3Z 7184 368 248 2.133 .045 |H6 diterima

Dari tabel hasil regresi menunjukkan bahwa nilai koefisien variabel Interaksi X1Z (Good corporate governance
x profitabilitas), X2Z (Leverage x profitabilitas) dan X3Z (Corporate sosial responsibility x profitabilitas)
masing masing memiliki nilai t sebesar -2.754, 7.589, 2.133 dan signifikansi sebesar 0.012, 0.000, dan 0.045.
Artinya bahwa profitabilitas mampu sebagai moderator pada hubungan pengaruh good corporate governance,
leverage & corporate sosial responsibility terhadap kinerja perusahaan.

PEMBAHASAN
Good Corporate Governance Terhadap Kinerja Perusahaan.

Hasil pengujian hipotesis pertama menunjukkan bahwa variabel Good Corporate Governance memiliki
tingkat signifikansi sebesar 0,003 yang berarti lebih kecil dari 0,05 (o = 5%). Berdasarkan hasil tersebut dapat
dinyatakan bahwa H1 diterima, yang artinya Good Corporate Governance berpengaruh terhadap Kinerja
Perusahaan. Penelitian ini sejalan dengan theory keagenan mendorong munculnya konsep GCG dalam
pengelolaan kinerja keuangan perusahaan, di mana GCG diharapkan dapat meminimalisir berbagai masalah
melalui pengawasan terhadap kinerja keuangan perusahaan. Hal ini didasarkan pada teori agensi, yang
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menekankan bahwa salah satu cara untuk mengurangi biaya agensi adalah melalui pengawasan efektif oleh
dewan komisaris. Efektivitas ini tercapai berkat keahlian dan pengalaman yang dimiliki oleh dewan komisaris
[23][22].

Dengan demikian, hipotesis pada hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian terdahulu yang menyatakan
Good Corporate Governance berpengaruh terhadap Kinerja Perusahaan. Namun hasil penelitian ini tidak sejalan
dengan penelitian lain yang mengungkap bahwa Good Corporate Governance tidak berpengaruh terhadap
Kinerja Perusahaan [24] [25].

Leverage Terhadap Kinerja Perusahaan.

Hasil pengujian hipotesis pertama menunjukkan bahwa variabel Leverage memiliki tingkat signifikansi
sebesar 0,000 yang berarti lebih kecil dari 0,05 (o = 5%). Berdasarkan hasil tersebut dapat dinyatakan bahwa H2
diterima, yang artinya Leverage berpengaruh terhadap Kinerja Perusahaan. Peningkatan rasio leverage
menunjukkan bahwa proporsi penggunaan utang untuk membiayai investasi pada aset juga meningkat, yang
berarti risiko keuangan perusahaan semakin tinggi, dan sebaliknya [26]. Secara umum, kreditur lebih memilih
rasio utang yang rendah pada perusahaan. Hal ini karena rasio utang yang lebih rendah menunjukkan bahwa
pendanaan perusahaan lebih banyak disediakan oleh pemegang saham, sehingga memberikan perlindungan yang
lebih besar bagi kreditur terhadap risiko gagal bayar utang [27].

Dengan demikian, hipotesis pada hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian terdahulu yang menyatakan
Leverage berpengaruh terhadap Kinerja Perusahaan. Namun hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian
lain yang mengungkap bahwa Leverage tidak berpengaruh terhadap Kinerja Perusahaan [28][29].

Corporate Sosial Responsibility Terhadap Kinerja Perusahaan.

Hasil pengujian hipotesis pertama menunjukkan bahwa variabel Corporate Sosial Responsibility memiliki
tingkat signifikansi sebesar 0,036 yang berarti lebih kecil dari 0,05 (a = 5%). Berdasarkan hasil tersebut dapat
dinyatakan bahwa H3 diterima, yang artinya Corporate Sosial Responsibility berpengaruh terhadap Kinerja
Perusahaan. Hal ini terjadi karena semakin sering mengungkapkan CSR dalam laporan tahunan maka akan
menjadi poin tambah bagi investor untuk menginvestasikan dananya kepada perusahaan yang peduli terhadap
lingkungan. Selain itu dengan mengungkapkan CSR juga akan membuat masyarakat beranggapan bahwa
perusahaan tidak hanya mengejar keuntungan saja melainkan juga peduli terhadap lingkungan sekitar dari
perusahaan tersebut [31]. Teori yang mendasari dalam penelitian ini adalah theory signal yang menyatakan
bahwa, semakin meningkat atau tingginya Corporate Social Responsibility yang diterapkan maka dapat
memberikan sinyal yang baik bagi masyarakat khususnya para investor, dengan hal ini investor akan dapat
melihat dan mempertimbangkan keuntungan yang didapatkan perusahaan di masa depan [30].

Dengan demikian, hipotesis pada hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian terdahulu yang menyatakan
Corporate Sosial Responsibility berpengaruh terhadap Kinerja Perusahaan. Namun hasil penelitian ini tidak
sejalan dengan penelitian lain yang mengungkap bahwa Corporate Sosial Responsibility tidak berpengaruh
terhadap Kinerja Perusahaan [44][45].

Profitabilitas Memoderasi Good Corporate Governance Terhadap Kinerja Perusahaan.

Hasil pengujian hipotesis keempat menunjukkan bahwa variabel Profitabilitas memiliki tingkat signifikansi
sebesar 0,012 yang berarti lebih kecil dari 0,05 (o = 5%). Berdasarkan hasil tersebut dapat dinyatakan bahwa H4
diterima, yang artinya Profitabilitas mampu memoderasi pengaruh Good Corporate Governance terhadap
Kinerja Perusahaan. Penerapan Good Corporate Governance dapat mendorong dan memaksa manajemen untuk
mengukur dan menilai kinerja perusahaan dalam meraih keuntungan. Menurut teori agensi, manajemen yang
bertanggung jawab atas pengelolaan perusahaan sering kali dianggap tidak sepenuhnya dapat dipercaya untuk
bertindak demi kepentingan pemegang saham. Hal ini disebabkan oleh adanya perbedaan kepentingan antara
manajemen dan pemegang saham, yang dikenal sebagai konflik keagenan [33]. Semakin besar kepemilikan
saham oleh manajemen, semakin kecil kemungkinan mereka bertindak oportunis demi keuntungan pribadi.
Sebaliknya, manajer lebih cenderung membuat keputusan yang selaras dengan kepentingan perusahaan,
termasuk mengukur dan menilai kemampuan perusahaan dalam meraih keuntungan untuk memperbaiki citra
Perusahaan [34].

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian terdahulu yang mengungkap bahwa profitabilitas mampu
memoderasi pengaruh good corporate governance terhadap kinerja perusahaan [33]. Namun berbeda dengan
penelitian lain yang mengungkap bahwa profitabilitas tidak mampu memoderasi pengaruh good corporate
governance terhadap kinerja perusahaan.

Profitabilitas Memoderasi Leverage Terhadap Kinerja Perusahaan.

Hasil pengujian hipotesis kelima menunjukkan bahwa variabel Profitabilitas memiliki tingkat signifikansi
sebesar 0,000 yang berarti lebih kecil dari 0,05 (o = 5%). Berdasarkan hasil tersebut dapat dinyatakan bahwa H5
diterima, yang artinya Profitabilitas mampu memoderasi pengaruh Leverage terhadap Kinerja Perusahaan. Hal
ini disebabkan karena Leverage digunakan untuk mendanai sebagian aset perusahaan. Penggunaan hutang
mempengaruhi perusahaan karena hutang membawa beban biaya tetap. Oleh karena itu, profitabilitas diharapkan
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dapat memperkuat atau melemahkan hubungan antara kebijakan hutang dengan nilai Perusahaan [35].
Profitabilitas memainkan peran penting dalam kebijakan hutang, di mana kebijakan tersebut dapat
mengoptimalkan nilai Perusahaan. Perusahaan dengan laba tinggi cenderung lebih mengandalkan dana internal
karena memiliki sumber dana yang melimpah [36].

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian terdahulu yang mengungkap bahwa profitabilitas mampu
memoderasi pengaruh Leverage terhadap kinerja perusahaan. Namun berbeda dengan penelitian lain yang
mengungkap bahwa profitabilitas tidak mampu memoderasi pengaruh Leverage terhadap kinerja perusahaan [39].
Profitabilitas Memoderasi Corporate Sosial Responsibility Terhadap Kinerja Perusahaan.

Hasil pengujian hipotesis keenam menunjukkan bahwa variabel Profitabilitas memiliki tingkat signifikansi
sebesar 0,045 yang berarti lebih kecil dari 0,05 (o = 5%). Berdasarkan hasil tersebut dapat dinyatakan bahwa Hé
diterima, yang artinya Profitabilitas mampu memoderasi pengaruh Corporate Sosial Responsibility terhadap
Kinerja Perusahaan. Hal ini disebabkan karena Corporate Social Responsibility (CSR) menyatakan bahwa
laporan tahunan atau keberlanjutan setiap perusahaan mencerminkan kinerja ekonomi, lingkungan, dan sosial
budaya. Akibatnya, investor lebih tertarik untuk menanamkan saham mereka dalam aspek-aspek tersebut, yang
pada akhirnya akan meningkatkan nilai perusahaan [37]. Hal ini berdampak positif dalam jangka panjang,
terlihat dari peningkatan profitabilitas perusahaan. Semakin tinggi tingkat profitabilitas, semakin banyak
pengungkapan informasi sosial yang dilakukan oleh perusahaan, serta semakin besar pula alokasi dana yang dapat
digunakan untuk meningkatkan nilai perusahaan dan memastikan keberlanjutan perusahaan [38].

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian terdahulu yang mengungkap bahwa profitabilitas mampu
memoderasi pengaruh Corporate Sosial Responsibility terhadap kinerja perusahaan [39]. Namun berbeda
dengan penelitian lain yang mengungkap bahwa profitabilitas tidak mampu memoderasi pengaruh Corporate
Sosial Responsibility terhadap kinerja perusahaan.

VII. SIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan mengenai pengaruh Good Corporate Governance (GCG), Leverage,
dan Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap kinerja keuangan dengan profitabilitas sebagai variabel moderasi,
dapat disimpulkan sebagai berikut:

1. Good Corporate Governance (GCG) berpengaruh terhadap kinerja keuangan. Hal ini menunjukkan bahwa semakin
baik penerapan prinsip GCG dalam suatu perusahaan, maka kinerja keuangan perusahaan juga cenderung meningkat.
2. Leverage berpengaruh terhadap kinerja keuangan. Leverage yang dikelola secara optimal dapat meningkatkan
kinerja keuangan dengan memanfaatkan dana eksternal untuk ekspansi usaha yang menguntungkan.

3. Corporate Social Responsibility (CSR) berpengaruh terhadap kinerja keuangan. Perusahaan yang menjalankan
program CSR dengan baik dapat meningkatkan citra perusahaan, menarik investor, dan pada akhirnya memperbaiki
kinerja keuangan.

4. Profitabilitas sebagai variabel moderasi memperkuat hubungan antara GCG, leverage, dan CSR terhadap kinerja
keuangan. Semakin tinggi profitabilitas perusahaan, semakin besar dampak positif dari ketiga variabel independen
tersebut terhadap kinerja keuangan, karena perusahaan yang lebih menguntungkan memiliki lebih banyak sumber
daya untuk menerapkan praktik tata kelola yang baik, mengelola utang dengan lebih efektif, serta meningkatkan
kegiatan CSR yang memberikan manfaat jangka panjang.

Saran

Perusahaan sebaiknya terus meningkatkan penerapan prinsip Good Corporate Governance, mengelola leverage secara
bijak, dan menjalankan program CSR secara berkelanjutan. Selain itu, penting bagi perusahaan untuk menjaga dan
meningkatkan profitabilitas, karena profitabilitas yang tinggi dapat memperkuat pengaruh positif GCG, leverage, dan
CSR terhadap kinerja keuangan secara keseluruhan.
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