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Abstract. This study wants to determine how Financial Slack and CSR disclosure affect 

the entity's financial performance. This study has a population of companies listed on the 

IDX and the Bloomberg website for 2015-2021 which have the complete financial report 

data needed for research. They are collecting data used in this study using a purposive 

sampling technique. The results showed that first, CSR disclosure negatively affects the 

company's financial performance. Secondly, financial slack positively affects the 

company's financial performance. CSR has a significant negative effect on financial 

performance. Therefore, companies must pay attention to the allocation and impact of 

CSR funds for companies. 
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Abstrak. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh pengungkapan CSR dan 

Financial Slack mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan. Penelitian ini mengguna-

kan populasi  perusahaan yang listed di BEI dan website Bloomberg periode tahun 2015-

2021 yang memiliki data laporan keuangan lengkap yang dibutuhkan penelitian ini. 

Pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan teknik purposive 

sampling. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa pengungkapan CSR mempengaruhi 

secara signifikan dan negatif terhadap kinerja keuangan perusahaan, sedangkan financial 

slack memengaruhi secara positif pada kinerja keuangan perusahaan. Berdasarkan hasil 

penelitian tersebut, perusahaan harus mencermati alokasi dan dampak kegiatan CSR bagi 

perusahaan. 
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LATAR BELAKANG 

Menjaga lingkungan merupakan tanggung jawab yang harus dilaksanakan. Saat ini, 

kinerja keuangan bukan menjadi fokus utama yang wajib diemban oleh perusahaan, tetapi 
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juga harus memikirkan aspek sosialnya dalam lingkup perusahaan (Meiyana & Aisyah, 

2019). Dengan kondisi tersebut, pembangunan memiliki keharusan dalam mempertim-

bangkan ekonomi berkelanjutan. Perusahaan bukan saja diharuskan untuk mencari laba, 

tetapi juga tanggung jawab terhadap lingkungan dimana perusahaan itu didirkan. (Lestari 

& Lelyta, 2019). Hasil penelitian Lin et al., (2020), menyebutkan entitas yang melaksana-

kan kegiatan Corporate Social Responsibility (CSR) menunjukkan kinerja yang lebih 

baik daripada entitas yang tidak melakukan. Namun, CSR seringkali dianggap sebagai 

reaksi terhadap tekanan yang ditimbulkan oleh pemangku kepentingan perusahaan dan 

dapat berdampak negatif terhadap operasi entitas. Oleh karena itu, tindakan peningkatan 

kekayaan dan masalah yang terkait dengan perilaku etis telah menjadi topik diskusi 

penting dalam beberapa tahun terakhir dan organisasi bisnis yang telah mendedikasikan 

sumber daya mereka untuk mempromosikan kesejahteraan sosial (Flammer, 2013; Wang 

et al., 2016). 

Penelitian terkait korelasi antara Corporate Financial Performance (CFP) dan 

Corporate Social Responsibility (CSR) sampai saat ini masih menjadi perdebatan. Berda-

sarkan penelitian oleh Dakhli (2022); Kaimal dan Uzma (2023); Shira (2023); Wang et 

al., 2016) CSR dapat mempengaruhi kinerja keuangan secara signifikan dan positif. Hal 

ini bertentangan dengan penelitian oleh Brammer et al. (2007); Friedman (1970); 

Vermeulen dan Barkema (2002) yang menyatakan bahwa CSR menyebabkan biaya yang 

lebih tinggi untuk entitas usaha. Chen et al. (2018); Saha et al., 2020; Sekhon dan 

Kathuria (2020) memiliki pendapat yang sama dengan hasil penelitian CSR dapat 

mempengaruhi kinerja keuangan secara negatif.  

Penelitian Lin et al. (2020) menemukan bahwa variabel sumber daya keuangan 

yang berlebih (financial slack) dapat memengaruhi hubungan CSR dan kinerja keuangan 

secara positif. Berdasarkan hasil beberapa penelitian tersebut, pengaruh CSR terhadap 

kinerja keuangan perusahaan masih belum konsisten. Hal itu menimbulkan adanya 

research gap. Berdasarkan kondisi tersebut, penelitian ini bertujuan untuk menguji 

variabel Pengungkapan CSR dan Financial Slack terhadap variabel Kinerja Keuangan 

Perusahaan. 

 

KAJIAN TEORITIS 

Kinerja Keuangan Perusahaan 

Laporan keuangan suatu entitas merupakan bentuk komunikasi antara entitas 

dengan pihak di luar entitas (Mustika & Farikhah, 2021). Laporan keuangan merupakan 

laporan yang memperlihatkan keadaan keuangan suatu entitas pada saat ini atau selama 

periode waktu tertentu (Kasmir, 2017). Laporan keuangan biasanya digunakan untuk 

pengambilan keputusan. Kebutuhan untuk pengambilan keputusan yang selaras dengan 

tujuan entitas dan rasional diperlukan sebuah alat analisis. Melalui analisis keuangan 

perusahaan juga dapat pengendalian kondisi keuangan dan membuat kerangka kerja 

perusahaan (Manalu & Novita, 2022). Dalam menilai prospek kerja suatu entitas serta 

menilai prestasi dari suatu perusahaan, maka digunakan analisis keuangan yang menca-

kup rasio keuangan serta kelebihan dan kelemahan di bidang keuangan.  

Corporate Social Responsibility  

Kalangan akademisi, profesional, dan pembuat kebijakan di seluruh dunia dalam 

beberapa tahun terakhir memberikan perhatian yang cukup tinggi terkait CSR. Menang-
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gapi meningkatnya kompleksitas dan perubahan paradigma dalam masyarakat, organisasi 

bisnis semakin berkembang termotivasi untuk terlibat dalam kegiatan atau praktik CSR, 

seperti mengembangkan produk atau layanan ramah lingkungan, mempromosikan 

inisiatif terkait keberlanjutan, dan menjalankan tanggung jawab lingkungan (Alkaraan et 

al., 2022; Gong & Ho, 2018). Hal ini menunjukkan bahwa CSR memungkinkan perusa-

haan untuk menarik calon investor, meningkatkan keunggulan kompetitif, dan mempro-

mosikan pembangunan berkelanjutan melalui peningkatan loyalitas pelanggan, risiko 

reputasi yang lebih rendah, dan peningkatan motivasi karyawan (Okafor et al., 2021; 

Ramzan et al., 2021). Manfaat ekonomi CSR seperti itu dapat menghasilkan hasil keuang-

an yang positif, seperti peningkatan profitabilitas (Li et al., 2020). 

Financial Slack  

Financial slack didefinisikan dalam penelitian ini sebagai modal keuangan yang 

dapat digunakan dan dapat dialokasikan oleh perusahaan untuk mengejar tujuannya 

(George & Bennett, 2005). Selaras dengan (Mishina et al., 2004) yang mendefenisikan 

financial slack sebagai kelebihan sumber daya di luar kebutuhan bisnis saat ini, mereka 

berpendapat bahwa financial slack memfasilitasi perusahaan untuk lebih fleksibel dalam 

mengejar aktivitas bisnis yang lebih beresiko seperti mengembangan produk atau layanan 

baru. Manajer dapat menggunakan financial slack seperti kelebihan likuiditas dengan 

mudah saat dibutuhkan untuk mengejar peluang bisnis karena kelebihan sumber daya 

telah disetujui oleh eksekutif senior selama proses penganggaran (Wiersma, 2017). 

Dari sudut pandang teori financial slack, perusahaan yang memiliki financial slack 

memiliki fleksibilitas yang lebih besar dalam berinvestasi dalam kegiatan terkait CSR 

yang lebih baik (Cheng et al., 2014). Orlitzky et al. (2003) menyebutkan bahwa ukuran 

pengem-balian rata-rata investor, keamanan pengembalian pasar, pengembalian saham, 

perubahan tren dividen pemegang saham dan saham secara positif mempengaruhi kinerja 

CSR. (Clarkson et al., 2011; Reverte, 2009) menemukan bahwa kelebihan pada financial 

slack adalah faktor utama keterlibatan perusahaan dalam kegiatan CSR. Sumber daya 

keuangan akan berperan penting terkait apakah sebuah perusahaan terlibat dalam kegiatan 

CSR, dengan adanya slack resources pada perusahaan memperlihatkan bahwasanya 

entitas mempunyai keuangan yang mumpuni untuk investasi dalam aktivitas CSR terkait 

tanpa harus mengorbankan tuntutan penuntut ekonomi utama (Artiach et al., 2010).  

Pengaruh CSR terhadap ROE  

Kegiatan CSR dilakukan oleh entitas yang memiliki dampak terhadap performa 

kerja organisasi (Dahlia & Siregar, 2008). Penelitian ini melakukan studi korelasi 

aktivitas CSR terhadap presentasi nilai ROE(𝑡+1) karena kegiatan perusahaan terkait 

dengan CSR memiliki dampak tidak langsung terhadap financial performance perusa-

haan. Madueño et al., (2016) mengamati peningkatan langsung dan tidak langsung dalam 

kinerja kompetitif perusahaan dengan melakukan kegiatan CSR yang membantu dalam 

pengelolaan stakeholder secara efektif. Awaysheh et al. (2020) juga menemukan bahwa 

perusahaan dengan kinerja CSR yang baik mengungguli rekan industri mereka dengan 

penilaian pasar yang lebih tinggi. Publisitas dan kesadaran CSR memiliki arti penting 

untuk memperoleh manfaat kinerja CSR yang lebih tinggi. Liu dan Lu (2021) dalam 

penelitiannya juga mengemukakan bahwa kinerja CSR perusahaan dapat meningkatkan 

reputasi perusahaan yang pada gilirannya akan meningkatkan kinerja keuangan dan 

mengurangi risiko perusahaan. Berdasarkan uraian tersebut, hipotesis kesatu (H1) dalam 

penelitian ini dirumuskan sebagai berikut: 
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H1: CSR memiliki pengaruh signifikan positif terhadap ROE. 

Pengaruh Financial Slack terhadap ROE  

Kegiatan CSR merupakan keputusan setiap perusahaan untuk melaksanakan. 

Kegiatan akan sangat bergantung pada aksesibilitas dana ekstra (Chin et al., 2013). Daniel 

et al. (2004) berpendapat bahwa keberadaan Financial slack dapat membantu perusahaan 

berpartisipasi dalam sustainability. Perusahaan dengan keterbatasan free cash flow cende-

rung tidak memiliki sumber daya keuangan berlebih yang memadai, sehingga manajer 

cenderung berkonsentrasi pada masalah kinerja jangka pendek, seperti memaksimalkan 

pemanfaatan sumber daya dan meningkatkan kompetensi daripada berfokus pada isu 

apakah akan terlibat dalam CSR. Perbedaan terlihat pada perusahaan dengan sumber daya 

keuangan yang lebih tinggi, manajer biasanya akan fokus pada masalah yang dapat 

menunjukkan konsekuensi jangka panjang (Peng et al., 2010), seperti kegiatan CSR 

perusahaan mereka. Menurut argumen yang dibahas tersebut, penelitian ini merumuskan 

hipotesis kedua (H2) sebagai berikut: 

H2: Financial Slack memiliki pengaruh signifikan positif terhadap ROE. 

Model Penelitian 

Dari uraian beberapa penelitian sebelumnya, penelitian ini mengajukan model pe-

nelitian yang terdiri atas dua variabel independen, yaitu pengungkapan CSR dan financial 

slack, dan satu variabel dependen, yaitu kinerja keuangan perusahaan (Gambar 1). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 1. Model Penelitian 

 

METODE PENELITIAN 

Pendekatan kuantitatif digunakan dalam analisis penelitian ini. Data penelitian ini 

menggunakan data sekunder, yaitu data laporan keuangan perusahaan manufaktur yang 

terdapat di terminal Bloomberg dan listed di BEI pada periode tahun 2015 hingga 2021. 

Semua perusahaan manufaktur yang memiliki data CSR di terminal Bloomberg dan listed 

di BEI pada periode tahun 2015 hingga tahun 2021 merupakan populasi pada penelitian 

ini. Pemilihan sampel dalam penelitian ini menggunakan teknik purposive-judgment 

sampling dengan 90 sampel. Pemilihan sampel dilakukan tidak secara random dan per-

olehan informasi menggunakan pertimbangan tertentu. Beberapa ketentuan yang diguna-

kan untuk menentukan sampel dalam penelitian ini sebagai berikut:  

1. Industri manufaktur yang terdaftar di BEI dan situs Bloomberg pada tahun 2015-

2021. 

Pengungkapan CSR 

Financial Slack 

Kinerja Keuangan 

Perusahaan 
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2. Menerbitkan laporan keuangan rutin tiap tahunnya selama tahun 2015-2021.  

3. Memiliki data laporan keuangan yang lengkap selama tahun 2015-2021, baik di 

website IDX maupun terminal Bloomberg. 

Analisis hasil penelitian didukung penggunaan software SPSS sebagai alat analisis 

statistik. Ringkasan kriteria penetapan sampel penelitian ini ditunjukkan pada Tabel 1. 

 

Tabel 1. Kriteria Penentuan Sampel Penelitian 

No Kriteria Sampel Jumlah Perusahaan 

1 Perusahaan manufaktur yang melaporkan data CSR dan 

terdaftar di BEI pada periode tahun 2015-2021 

108 

2 Data outlier 18 

3 Data yang dapat diolah 90 

 

Pengertian dan indikator pengukuran tiga variabel yang dianalisis dalam penelitian ini 

terdiri atas:  

1. Kinerja keuangan perusahaan  

Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah kinerja keuangan 

Perusahaan yang diperoleh dari terminal Bloomberg. Variabel ini diukur dengan 

menggunakan ROE periode berikutnya 𝑅𝑂𝐸(𝑡+1). Menurut Mawardi (2017), ROE 

dapat mengukur return atas investasi pemilik bisnis pada perusahaan yang dihitung 

dengan persamaan [1].  

 𝑅𝑂𝐸(𝑡+1) =
𝑁𝑒𝑡 𝐼𝑛𝑐𝑜𝑚𝑒𝑡+1

𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠𝑡+1

 ------------------------------------------[1] 

2. Pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) 

Variabel pengungkapan CSR diartikan sebagai semua aktivitas perusahaan yang 

bukan merupakan sebuah paksaan hukum di negara tempat perusahaan beroperasi dan 

memiliki tujuan sosial bukan semata karena keuntungan (Mcwilliams & Siegel, 

2001). Penelitian ini mengukur variabel pengungkapan CSR menggunakan skor 

Bloomberg eksklusif berdasarkan tingkat pengungkapan social disclose perusahaan 

pada terminal Bloomberg. Perusahaan yang tidak mengungkapkan apa pun akan 

menunjukkan nilai 0. Skor memiliki rentang nilai dari 0,1–100. 

Daftar topik, bidang, dan bobot data yang konsisten berlaku di seluruh sektor dan 

wila-yah. sementara topik dan bidang data yang termasuk dalam skor telah dipilih 

terutama berdasarkan kerangka kerja agnostik industri, sehingga topik tertentu dapat 

tidak berlaku untuk semua industri. Setiap topik dalam pilar memiliki bobot yang 

sama dan bobot topik dialokasikan di seluruh bidang yang terkait dengan masalah, 

yaitu dengan bidang kuantitatif yang lebih berbobot daripada bidang biner. Skor ini 

mengukur jumlah data sosial yang dilaporkan perusahaan kepada publik dan tidak 

mengukur kinerja perusahaan. 

3. Financial Slack 

Sumber daya keuangan dapat diukur menggunakan rasio Arus kas bebas terhadap 

pendapatan, untuk perkiraan likuiditas organisasi (Griffin & Mahon, 1997). Arus kas 

dianggap lebih cocok untuk mengukur financial slack dibandingkan dengan account-
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ing return dalam penelitian ini, seperti cash flow yang menunjukkan dana tidak terikat 

dan dapat diakses untuk CSR, serta kebijakan kegiatan lainnya. Sebuah perusahaan 

dapat memperoleh laba, tetapi tidak memiliki uang tunai karena laba dihitung dengan 

menggunakan pendapatan dan beban yang berbeda dengan penerimaan kas dan 

pengeluaran kas perusahaan. Studi ini mengukur financial slack dalam persa-maan 

[2]. 

 

 

FCF = (Net profit + Interest Expense + Non – Cash Expense) – increase in 

the working capital – capital expenditure 

 

Financial slack = FCF / Total Revenue 

-----------[2] 

 

Penelitian ini menerapkan teknik analisis regresi menggunakan SPSS dengan pengujian 

yang meliputi analisis deskriptif, pengujian asumsi klasik, pengujian regresi, dan peng-

ujian hipotesis. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Analisis Deskriptif 

Tabel 2 menerangkan bahwa jumlah data penelitian ini sebanyak 90 unit sampel 

dengan nilai average, deviation standart secara berturut turut pada variabel yang masuk 

dalam penelitian sebesar 0,14 dan 0,89 untuk kinerja keuangan perusahaan, 24,35 dan 

11,60 untuk CSR, serta 0,06 dan 0,07 untuk financial slack. 

 

Tabel 2. Uji Statistik Deskriptif 

 

Uji Asumsi Klasik 

Uji ini merupakan tools untuk memastikan data penelitian ini ditetapkan dengan 

layak untuk diteliti dan dilakukan analisis regresi. Uji asumsi klasik ini meliputi uji nor-

malitas, heteroskedastisitas, multikoliniearitas, dan autokorealasi. Hasil dari uji asumsi 

klasik pada penelitian ini dijelaskan berikut ini. 

 

1. Uji Normalitas 

Pada penelitian ini, residual regresi dengan metode Kolmogorov-Smirnov digunakan 

sebagai alat penguji normalitas. Uji ini dilakukan dengan melihat perbandingan pro-
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babilitas (p-value) yang diperoleh pada taraf signifikansi 5%. Hasil perhitungan nilai 

normal yang dilakukan dengan menggunakan SPSS disajikan pada Tabel 3. Tabel 3 

tersebut menunjukkan nilai Asmp. Sig (2-tailed) 0,200 > 5%. Hasil ini menun-jukkan 

data penelitian yang digunakan dapat mewakili populasi dan berdistribusi normal. 

 

Tabel 3. Uji Normalitas 

 

2. Uji Multikolinearitas 

Model regresi yang tepat sebaiknya tidak menunjukkan adanya keterikatan antarva-

riabel independen. Ketika ada keterikatan, maka gejala multikolineritas terjadi. Uji 

multikolineritas dilakukan untuk melihat apakah model penelitian ini memiliki 

hubungan antarvariabel independen. Gejala multikolineritas dapat dideteksi dengan 

melihat value tolerance dan nilai VIF. Tabel 4 menunjukkan hasil pemeriksaan multi-

kolinieritas pada data penelitian ini. Dari hasil pengujian dalam penelitian ini yang 

ditunjukkan pada Tabel 4, nilai tolerance diperoleh < 0,10 dan nilai VIF > 10. Hasil 

tersebut mengindikasikan bahwa penelitian ini tidak mengalami gejala multikolinea-

ritas. 

 

Tabel 3. Uji Multikolinearitas 

 

3. Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas digunakan untuk melihat adakah terdapat perbedaan varian 

residual pada analisis regresi. Jika variasi residul terjadi, maka model penelitian ini 

mengalami penyimpangan asumsi klasik. Penelitian ini menggunakaan pengujian 
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Glejser. Pengujian Glejser dilakukan melalui hasil regresi pada nilai absolute (abs) 

residual pada variabel independen. Jika hasil uji Glejser berada pada angka kurang 

dari 5%, maka model penelitian mengalami heteroskedastisitas. Hasil analisis Glejser 

pada data penelitian ini ditunjukkan pada Tabel 5. Berdasarkan analisis data tersebut, 

model penelitian ini ditemukan mengandung gejala heteroskedastisitas, karena nilai 

yang muncul pada Tabel 5 lebih besar daripada 0,05 yang menunjukkan tidak terdapat 

gejala heteroskedastisitas. 

 

Tabel 5. Uji Heteroskedastisitas 

 

 

4. Uji Autokorelasi 

Pengujian terhadap data penelitian ini menggunakan pengujian run test untuk melihat 

ada atau tidaknya gejala autokorelasi pada model penelitian ini. Pengujian autokore-

lasi dilakukan untuk melihat apakah data penelitian terdapat keterikatan atau tidak. 

Hasil pengujian autokorelasi ditunjukkan pada Tabel 6. Dari hasil uji autokorelasi 

yang ditunjukkan pada Tabel 6, model penelitian ini tidak menunjukkan adanya 

autokorelasi, karena nilai Asymp. (2-tailed) berada pada angka 0,06 > 0,05. 

 

Tabel 6. Uji Autokorelasi 

 

Analisis Regresi 

Dari hasil pengujian asumsi klasik, model penelitian ini tidak mengalami penyim-

pangan. Oleh karena itu, model penelitian ini dapat dianalisis lebih lanjut untuk menguji 
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hipotesis. Hasil analisis berupa nilai beta unstandardized coefficient dalam model peneli-

tian penelitian ini ditampilkan pada Tabel 7. 

 

Tabel 7. Analisis Regresi 

 
 

Berdasarkan hasil regresi linear berganda pada model penelitian ini, maka persamaan 

regresi dirumuskan dalam persamaan [3]. 

 ROE = 0,197 – 0,003 X1 + 0,371X2 ----------------------------------------[3] 

Uji Hipotesis 

1. Uji F (Uji Signifikansi Simultan) 

Uji F adalah pengujian yang dilakukan untuk menemukan pengaruh secara simultan 

variabel independen terhadap variabel dependen pada suatu model penelitian. Anali-

sis pengujian ini didasarkan pada hasil probabilitas uji-F. Hasil uji signifikansi secara 

simultan pada model penelitian ini ditunjukkan pada Tabel 8. Berdasarkan data terse-

but, nilai sig dari hasil analisis penelitian sebesar 0,000 atau kurang dari <0,05. Hasil 

ini membuktikan bahwa kedua variabel independen pada penelitian ini memiliki 

pengaruh secara simultan terhadap variabel dependen pada penelitian ini. 

 

Tabel 8. Uji Nilai F 

 

2. Uji t (Uji Signifikansi Parsial) 

Uji signifikansi parsial dilakukan untuk menguji signifikansi pengaruh variabel inde-

peden terhadap variabel dependen. Interpretasi hasil uji dilakukan dengan memban-

dingkan prob. value (sig)-t. Apabila sig-t kurang dari 0,05, maka variabel bebas me-

miliki pengaruh signifikan terhadap variabel terikat, demikian pula sebaliknya. Hasil 

uji-t dalam penelitian ini ditunjukkan pada Tabel 9. Data pada Tabel 9 merupakan hasil 
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uji regresi untuk menemukan pengaruh secara parsial dalam penelitian ini. Hasil uji t 

menunjukkan bahwa kedua variabel independen masing-masing memiliki pengaruh 

signifikan secara parsial terhadap variabel dependen dalam penelitian ini. 

 

Tabel 9. Uji t 

 

 

Diskusi 

1. Corporate Social Responsibility terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan  

Berdasarkan Tabel 9, koefisien regresi variabel pengungkapan CSR bernilai sebesar 

(-0,003) dengan signifikansi kurang dari 0,05. Hasil tersebut membuktikan bahwa peng-

ungkapan CSR memiliki pengaruh signifikan secara negatif pada kinerja keuangan 

perusahaan. Hasil ini memperlihatkan bahwa semakin besar pengungkapan CSR, maka 

semakin rendah kinerja keuangan perusahaan. Hasil tersebut dapat disebabkan stake-

holder tidak sepenuhnya merasa-kan manfaat pengungkapan CSR pada Perusahaan saat 

ini, sehingga keputusan konsumsi atau investasi mereka dipengaruhi secara positif 

dengan cara menghasilkan manfaat bagi perusahaan. Hal ini tercermin dari kecilnya nilai 

rata-rata ROE sebesar 0,14. Hasil tersebut dapat diartikan bahwa semakin tinggi 

pengungkapan CSR, semakin rendah nilai ROE, karena hal itu dapat membebankan biaya 

tambahan bagi perusahaan. Hasil ini sejalan dengan penelitian Saha et al. (2020) yang 

mengemukakan bahwa pengungkapan CSR dapat membebankan biaya tambahan dan 

memengaruhi cadangan kas perusahaan, sehingga dapat menyebabkan kerugian ekonomi 

dan persaingan dalam jangka pendek. Di sisi lain, hasil ini sesuai dengan penelitian Chen 

et al. (2018); Saha et al. (2020); serta Sekhon dan Kathuria (2020) yang mengklaim 

adanya korelasi negatif antara CSR dan kinerja keuangan perusahaan. 

2. Financial Slack terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan  

Hasil pada Tabel 9 menunjukkan pula bahwa financial slack mempunyai angka 

koefisien regresi 0,371 dan signifikansi 0,002 < 0,05. Oleh karena itu, financial slack 

memiliki pengaruh signifikan dan positif terhadap kinerja keuangan perusahaan. Hipo-

tesis yang diajukan menyatakan Financial Slack (FS) berpengaruh signifikan pada kinerja 

keuangan Perusahaan atau 𝑅𝑂𝐸(𝑡+1). Berdasarkan hasil penelitian ini, koefisien regresi 

Financial Slack sebesar 0,003 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,000 atau kurang dari 

0,05 yang menun-jukkan bahwa variabel Financial Slack berpengaruh signifikan dan 

positif terhadap 𝑅𝑂𝐸(𝑡+1) pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI. Hasil ini 

menunjukkan bahwa semakin tinggi Financial Slack, semakin baik kinerja keuangan 

perusahaan. Sejalan dengan pendapat George dan Bennett (2005), financial slack merupa-

kan modal keuangan yang dapat diguna-kan dan dapat dialokasikan oleh perusahaan 
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untuk mengejar tujuannya. Semakin banyak perusahaan memiliki financial slack, maka 

entitas tersebut dapat memaksimalkan sumber dayanya dan menghasilkan keuntungan 

dari pendapatan yang lebih baik. 

 

KESIMPULAN DAN REKOMENDASI 

Hasil pengujian hipotesis memperlihatkan bahwa pengungkapan CSR dapat meme-

ngaruhi 𝑅𝑂𝐸(𝑡+1) secara signifikan dan negatif. Hasil mengindikasikan makna bahwa 

apabila semakin besar pengungkapan CSR, maka semakin rendah kinerja keuangan per-

usahaan. Hal tersebut dapat disebabkan stakeholder tidak sepenuhnya merasakan manfaat 

CSR pada perusahaan, sehingga keputusan konsumsi atau investasi mereka dipengaruhi 

secara positif dengan cara menghasilkan manfaat bagi entitas. Pengujian hipotesis kedua 

memperlihatkan financial slack memiliki pengaruh yang signifikan dan positif pada 

𝑅𝑂𝐸(𝑡+1), yang memperlihatkan bahwa apabila financial slack semakin besar, maka 

semakin baik pula kinerja keuangan entitas. 

Saran yang dapat diajukan atas hasil penelitian ini adalah harapan ke depan bagi 

perusahaan agar memperhatikan CSR lebih baik dan dampaknya bagi perusahaan, karena 

nilai tak berwujud dari kegiatan CSR lebih penting dan tidak dapat diukur dengan uang 

yang dikeluarkan oleh perusahaan. Intangible value merupakan ukuran seberapa aktif dan 

proaktif suatu perusahaan terhadap masyarakat dan lingkungan sekitar. Jika sebuah 

perusahaan ingin melakukan sesuatu, ia harus mengetahui apa yang dibutuhkan. Dalam 

pelaksanaan kegiatan CSR, entitas harus mampu merencanakan secara matang mulai dari 

alokasi dana, kegiatan yang akan dilakukan, dan pelaksanaannya. Kegiatan tanggung 

jawab sosial juga harus dapat dilaksanakan secara terarah dan bukan sebagai pelengkap. 

Jika perlu, perusahaan membentuk tim atau komite khusus untuk mengarahkan kegiatan, 

sehingga menjadi optimal dan tepat. 
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