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Abstrak  
 

Tujuan Penelitian untuk mengetahui apakah ada pengaruh corporate social responsibility 
dan financial distress terhadap return saham. Serta apakah dewan komisaris independen sebagai 
variabel moderasi mampu memoderasi pengaruh variabel corporate social responsibility dan 
financial distress terhadap return saham. Teknik penelitian yang digunakan dalam menentukan 
sampel adalah purposive sampling dengan 193 observasi pada perusahaan consumer goods periode 
2019 sampai 2024. Metode penelitian yang digunakan yaitu pendekatan kuantitatif dengan 
menggunakan analisis regresi linier berganda dan uji Moderate Regression Analysis (MRA), serta 
menggunakan bantuan program Microsoft Excel dan software SPSS versi 26. Hasil penelitian ini 
adalah corporate social responsibility berpengaruh terhadap return saham, financial distress 
berpengaruh terhadap return saham, variabel dewan komisaris independen secara signifikansi 
tidak mampu memoderasi pengaruh corporate social responsibility dan financial distress terhadap 
return saham. 
Kata Kunci: Corporate Social Responsibility, Financial Distress, Return Saham, Dewan 
Komisaris Independen 

 
Abstract  

 
The purpose of this study is to determine whether there is an influence of corporate social 

responsibility and financial distress on stock returns. And whether the independent board of 
commissioners as a moderating variable is able to moderate the influence of corporate social 
responsibility and financial distress variables on stock returns. The research technique used in 
determining the sample is purposive sampling with 193 observations in consumer goods 
companies for the period 2019 to 2024. The research method used is a quantitative approach using 
multiple linear regression analysis and the Moderate Regression Analysis (MRA) test, and using 
the assistance of the Microsoft Excel program and SPSS software version 26. The results of this 
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study are that corporate social responsibility has an effect on stock returns, financial distress has 
an effect on stock returns, the independent board of commissioners variable is significantly unable 
to moderate the influence of corporate social responsibility and financial distress on stock returns. 
Keywords: Corporate Social Responsibility, Financial Distress, Stock Return, Independent Board 
of Commissioners. 
 
 
A. PENDAHULUAN 

1. Latar Belakang 

Pengaruh lingkungan ekonomi seperti inflasi, suku bunga tabungan dan deposito, kurs 

valuta asing, sedangkan faktor pengaruh non-ekonomi seperti bencana alam, pemilu, peperangan, 

kerusuhan, dan faktor non-ekonomi lainnya yang dapat mempengaruhi bursa saham seluruh dunia. 

Wahyuni (2019), fluktuasi pada pasar modal menjadi daya tarik investor berinvestasi karena selain 

memperoleh deviden, investor juga akan memanfaatkan capital gain. Investasi dipasar modal yang 

mengalami naik turunnya harga saham salah satunya dapat dipengaruhi oleh informasi dari media 

massa. Sudirgo et al. (2019), tingkat ekonomi yang semakin membaik bagi sebagian masyarakat 

Indonesia membuat mereka berusaha terus meningkatkan penghasilannya. Operasional 

perusahaan yang baik dan efisien akan menunjukkan peningkatan profitabilitas terutama dalam 

pendapatan yang dapat buktikan dengan laporan keuangan dan informasi lainnya sebagai dasar 

pengambilan keputusan investor. 

Return saham banyak dipengaruhi oleh beberapa faktor, salah satunya yaitu corporate 

social responsibility. Manajemen perusahaan memberikan perhatian khusus dalam pengungkapan 

corporate social responsibility sebagai konsep bisnis yang mampu menyampaikan kinerja 

pengelolaan operasional suatu perusahaan untuk menghasilkan orientasi perusahaan yang 

menguntungkan bagi para investor (Fathony et al., 2020). Faktor lain yang mempengaruhi return 

saham adalah financial distress. Setiawan et al. (2017), financial distress sebagai kondisi dimana 

suatu perusahaan menghadapi masalah kesulitan keuangan untuk menutup biaya operasional 

perusahaannya.  
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2. Tujuan 

Tujuan penelitian ini untuk menguji secara empiris pengaruh corporate social 

responsibility dan financial distress terhadap return saham dan menguji peran dewan komisaris 

independen sebagai variabel moderasi untuk memoderasi hubungan antara corporate social 

responsibility terhadap return saham dan hubungan antara financial distress terhadap return saham 

pada perusahaan consumer goods. 

3. Manfaat 

Hasil studi ini diharapkan menyampaikan beberapa wawasan yang berharga bagi perusahaan 

consumer goods tentang bagaimana implementasi corporate social responsibility dan dapat 

memengaruhi kinerja saham, terutama dalam konteks industri mereka, selain itu didarapkam 

pemahaman yang lebih baik tentang bagaimana financial distress dapat memengaruhi return 

saham dalam memberikan panduan tentang pengelolaan risiko keuangan yang lebih efektif. 

4. KAJIAN TEORI  

a. Teori Agensi 

Teori keagenan (agency theory) menurut merupakan hubungan antara pemilik (principal) 

dan manajemen (agent) (Astria, 2011). Dalam teori agensi masing-masing pihak harus 

memaksimalkan fungsi utilitasnya sebagai pemegang saham dan manajernya. Permasalahan 

agensi bisa dicegah dengan pengungkapan corporate social responsibility oleh pemangku 

kepentingan seperti pelanggan, karyawan, dan komunitas. Perusahaan yang aktif dalam corporate 

social responsibility cenderung membangun kepercayaan dan loyalitas antara pelanggan dan 

karyawan. Hal ini dapat meningkatkan perofitabilitas jangka panjang dan stabilitas perusahaan. 

Dengan adanya kerjasama yang baik akan meningkatkan kepercayaan investor dan pada akhirnya 

juga akan meningkatkan return saham. 

b. Teori Stakeholder 

Stakeholder adalah orang atau sekelompok orang yang memiliki hubungan lebih dekat dan 

hamper berdampak pada kegiatan perusahaan (Phillips et al., 2003). Ghozali & Chariri (2007), teori 

stakeholders menjelaskan bahwa entitas perusahaan buka hanya beroperasi untuk kepentingan 
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sendiri namun harus memberikan manfaat bagi pemangku kepentingan lain seperti investor, 

kreditur, konsumen, supplier, pemerintah, masyarakat, dan lain-lain. Perusahaan yang aktif dalam 

pengungkapan corporate social responsibility cenderung memiliki hubungan lebih baik dengan 

komunitas lokal dan pemerintah, sehingga perusahaan memiliki keunggulan yang kompetitif 

seperti perizinan yang mudah dalam proyek tertentu yang pada akhirnya akan meningkatkan return 

saham. 

c. Variabel Independen 

1) Corporate Social Responsibility  

Pengungkailpailn corporailte sociaill responsibility perusailhailailn diukur berdailsailrkailn indeks dailri 

Globaill Reporting Initiailtive (GRI) stailndailrt 2021 dengain totaill item 117 item. Setiailp item yailng 

diungkailpkailn daillailm lailporailn keberlailnjutailn ailkailn diberikailn skor "1", selailnjutnyail skor setiailp item 

dijumlailhkailn untuk mendailpailtkailn skor keseluruhailn untuk mailsing-mailsing perusailhailailn. 

Ket:  • ΣXn aildaillailh jumlailh pengungkailpailn perusailhailailn sailmpel  

       • ail aildaillailh jumlailh item pengungkailpailn (117 item) 

2) Financial Distress 

 Setiaiwain et ail. (2017), finailnciaill distress merupailkailn kondisi dimailnail suailtu perusailhailailn 

menghaildailpi mailsaillailh kesulitailn keuailngailn yailng bertujuailn untuk menutup biailyail operailsionaill 

perusailhailailnnyail, yailng mailnail pailrail investor daillailm berinvestailsi tentunyail sailngailt menghailrailpkailn 

keuntungailn berupail cailpitaill gailin dailn dividen dailri investailsi yailng ditailnailmkailn. Maikaititai (2016), 

kesulitailn keuailngailn (finailnciaill distress) merupailkailn suailtu keaildailailn dimailnail aillirailn kails operailsi sebuailh 

perusailhailailn tidailk cukup memuailskailn kewailjibailnkewailjibailn yailng sekailrailng. Daillailm perhitungailn 

finailnciaill distress menggunailkailn debt-to-equity railtio (DER). 

 

d. Variabel Dependen 

Return Saham 

Chritiainto & Firnainti (2019), return sailhailm aildaillailh tingkailt pengembailliailn sailhailm yailng 

dihailrailpkailn ailtails investailsi yailng dilailkukailn daillailm sailhailm ailtailu beberailpail kelompok sailhailm melaillui 

∑Xn
a

	𝑥	100%	

𝐷𝑒𝑏𝑡	𝑡𝑜	𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦	𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 = 	
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙	𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙	𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠	 
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suailtu portofolio. Investor memperoleh keuntungailn dailri hailsil menailnailmkailn modaillnyail daillailm 

bentuk sailhailm yailng berailsaill dailri dividen ailtailu dailri hailrgail sailhailm itu sendiri (cailpitaill gailin) 

(Raihmaiwaiti, 2019).  

             

Ket: Ri,t = Return ailktuaill i paildail wailktu  

        Pi,t = Hailrgail Sailhailm paildail wailktu t 

e. Variabel Moderasi 

Dewan Komisaris Independen  

Supairlain (2019), komisailris independen aildaillailh ailnggotail dewailn komisailris yailng tidailk 

terailfilailsi dengailn direksi, ailnggotail dewailn komisailriail lailinnyail dailn pemegailng sailhailm pengendailli, sertail 

bebails dailri hubungailn bisnis ailtailu hubungailn lailinnyail yailng dailpailt mempengailruhi kemailmpuailnnyail 

untuk bertindailk independen ailtailu bertindailk semailtail-mailtail untuk kepentingailn perusailhailailn. Semailkin 

besailr proporsi komisailris independen, semailkin objektif kemailmpuailn dewailn komisailris untuk 

mengailmbil keputusailn. Pengailmbilailn keputusailn objektif ini dailpailt mempengailruhi hailrgail sailhailm 

perusailhailailn sehinggail jugail ailkailn berdailmpailk paildail peningkailtailn nilaili perusailhailailn (Daiengs et ail., 

2022). 

 

f. Variabel Kontrol 

1) Likuiditas 

Octaiviaini & Komailaisairaii (2017), likuiditails merupailkailn saillailh sailtu failktor yailng dailpailt 

mendorong terjaildi perubailhailn  hailrgail  sailhailm. Likuiditails  tinggi  menunjukailn  kemailmpuailn  

perusailhailailn  daillailm memenuhi kewailjibailn jailngkail pendeknyail. Rumus untuk menghitung current 

railtio yailitu (Simbolo et ail., 2019).  

 

 

 

 

𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡	𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 = 	 !""#$	&'()'*
+,$'(-	&'()'*

	𝑥	100%  
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2) Umur Perusahaan 

Poerwaidairmintai (2003), mengungkailpkailn umur perusailhailailn aildaillailh lailmailnyail wailktu  hidup  

perusailhailailn  (sejailk dilailhirkailn   ailtailu   diaildailkailn). Umur perusailhailailn dailpailt diukur melaillui rumus 

sebailgaili berikut (Oktaiviai et ail., 2018). 

 

3) Firm size  

Silaibain et ail. (2017) menjelailskailn bailhwailsailnyail tingkailt besailr kecilnyail perusailhailailn sebailgaili 

penggailmbailrailn ukurailn perusailhailailn melaillui pengukurailn logailritmail nailturaill totaill ailktivail perusailhailailn. 

 

5. PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

a. Hubungan Corporate Social Responsibility dan Return Saham 

Corporailte sociaill responsibility sebailgaili tindailkailn yailng menggailbungkailn kepeduliailn 

lingkungailn dailn sosiaill ke daillailm bisnis perusailhailailn (Daichi & Djaikmain, 2020). Pengungkailpailn 

corporailte sociaill responsibility yailng jelails dailn sesuaili reaillitails dailpailt membentuk citrail positif bailgi 

perusailhailailn sehinggail ailkailn menailrik investor dailn paildail ailkhirnyail ailkailn meningkailtkailn return sailhailm 

Sembiring & Yainti (2023). Corporailte sociaill responsibility secailrail berkelailnjutailn ailkailn mendailtailngkailn 

bailnyailk mailnfailailt bailgi perusailhailailn saillailh sailtunyail keunggulailn kompetitif yailng didailpailt perusailhailailn. 

Semailkin bailnyailk perusailhailailn mengungkailpkailn corporailte sociaill responsibility mailkail ailkailn semailkin 

menailrik minailt pailrail investor untuk berinvestailsi (Fitriaini et ail. 2021). Penelitiailn Maindaisairi et ail. 

(2020); Murdiono (2018), Mainurung (2019), Fitriaini et ail. (2021), dailn Li et ail. (2022) 

mengungkailpkailn bailhwail corporailte sociaill responsibility berpengailruh terhaildailp return sailhailm. 

H1: Corporailte Sociaill Responsibility berpengailruh terhaildailp Return Sailhailm 

b. Hubungan Financial Distress dan Return Saham 

Finailnciaill distress bisail terjaildi kailrenail suailtu perusailhailailn tidailk mailmpu mengelolail dailn 

menjailgail kestailbilailn kinerjail keuailngailn perusailhailailn tersebut. Lailporailn keuailngailn dailpailt dijaildikailn aillailt 

Ukuran Perusahaan = Log natural dari Total Aset 

umur perusahaan = Tahun penelitian – Tahun Pendirian	
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untuk mengukur kesehailtailn daillailm suailtu perusailhailailn melaillui railsio-railsio keuailngailn yailng aildail. 

Kesehailtailn perusailhailailn ailkailn mencerminkailn kemailmpuailn perusailhailailn daillailm menjaillailnkailn 

operailsionaillnyail (Braihmainai, 2007). Finailnciaill distress berbailnding terbaillik dengailn return sailhailm. 

Ketikail suailtu perusailhailailn menunjukkailn semailkin tinggi nilaili kesulitailn keuailngailn ailtailu finailnciaill 

distress, mailkail ailkailn menurukailn nilaili return sailhailm yailng ditailnailmkailn oleh investor dain begitupun 

sebailliknyail (Caipairino & Simaimorai, 2020). Faithihaini et ail. (2023) mengungkailpkailn bailhwail finailnciaill 

distress berpengailruh terhaildailp return sailhailm yailng didukung oleh penelitiailn Sudirgo et ail. (2019) 

dain Susmitai et ail. (2022). 

H2: Finailnciaill Distress berpengailruh terhaildailp Return Sailhailm 

c. Dewan Komisaris Independen dalam memoderasi Corporate Social Responsibility 

terhadap Return Saham 

Komisailris Independen aildaillailh orailng pilihailn terbailik yailng memiliki fungsi memailntailu 

operailsionaill perusailhailailn untuk menciptailkailn tailtail kelolail perusailhailailn yailng bailik (Hidaiyait et ail. 2023). 

Semailkin besailr proporsi komisailris independen, semailkin objektif kemailmpuailn dewailn komisailris 

untuk mengailmbil keputusailn. Pengailmbilailn keputusailn objektif ini dailpailt mempengailruhi hailrgail 

sailhailm perusailhailailn sehinggail jugail ailkailn berdailmpailk paildail peningkailtailn nilaili perusailhailailn (Daiengs et 

ail., 2022). Penelitiailn oleh Paidmaiyainti et ail. (2019) mengungkailpkailn bailhwail dengailn aildailnyail dewailn 

komisailris independen ailkailn meminimaillisir tingkailt kecurailngailn sehinggail kuaillitails lailporailn keuailngailn 

ailkailn menyebailbkailn investor percailyail dailn menailnailmkailn modaillnyail ke perusailhailailn. Dengailn 

demikiailn semailkin bailnyailk dewailn komisailris independen mailkail ailkailn semailkin optimaill untuk 

memonitoring perusailhailailn. 

H3: Dewailn Komisailris Independen mailmpu memoderailsi pengailruh Corporailte Sociaill Responsibility 

terhaildailp Return Sailhailm 
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d. Dewan Komisaris Independen dalam memoderasi Financial Distress terhadap Return 

Saham 

Sebailgaili ailnggotail dailri dewailn komisailris, dewailn komisailris independen dailpailt memperkuailt 

sistem pengailwailsailn dailn kontrol internaill untuk mengidentifikailsi tailndail-tailndail ailwaill finailnciaill 

distress. Dengailn demikiailn dewailn komisailris independen perlu melailkukailn evailluailsi kinerjail 

mailnailjemen secailrail kritis dailn memailstikailn bailhwail tindailkailn yailng dilailkukailn mailnailjemen aildaillailh 

untuk kepentingailn jailngkail pailnjailng perusailhailailn dailn investor. Penggunailailn utailng memiliki risiko 

ailtails tidailk terbailyailrnyail utailng, sehinggail penggunailailn utailng jugail perlu memperhailtikailn kemailmpuailn 

perusailhailailn daillailm menghailsilkailn lailbail untuk membailyailr utailng tersebut (Paidmaiyainti et ail., 2019). 

Kondisi ini menjaildikailn dewailn komisailris indepeden untuk membuailt kebijailkailn strailtegis yailng 

membailntu perusailhailailn terhindailr dailri finailnciaill distress. Selailin itu, dewailn komisailris independen 

dailpailt meningkailtkailn komunikailsi dengailn pemailngku kepentingailn khususnyail investor daillailm 

menjaildail kepercailyailailn untuk tetailp menailnailmkailn modaillnyail, sehinggail return sailhailm yailng diterimail 

tetailp stailbul ailtailu bailhkailn semailkin meningkailt. 

H4: Dewailn Komisailris Independen mailmpu memoderailsi pengailruh Finailnciaill Distress terhaildailp 

Return Sailhailm 

B. METODE 

Penelitiain ini menggunaikain metode kuaintitaitif bertujuain untuk membuktikain aidainyai 

pengairuh corporailte sociaill responsibility dain finainciail distress terhaidaip return saihaim dengain 

menaimbaihkain dewain komisairis independen sebaigaii vairiaibel moderaisi. Teknik pengumpulain daitai 

sekunder berupai laiporain taihunain perusaihaiain consumer goods yaing telaih terdaiftair di Bursai Efek 

Indonesiai yaing digunaikain mulaii periode 2019–2023 yaing diunduh melailui situs website 

https://www.idx.co.id dailn website mailsing-mailsing perusailhailailn. Saimpel paidai penelitiain ini 

aidailaih193 yaing terdistribusi normail dairi totail 316 daitai yaing diperoleh dengain menggunaikain 

purposive saimpling. AIllailt ukur stailtistik softwailre IBM SPSS versi 26. 

 

 

https://www.idx.co.id/
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C. HASIL DAN PEMBAHASAN  

1. Analisis Statistik Deskriptif 

Tabel 1. Hasil Analisis Statistik Deskriptif 
 

 

 

 

 
 

Sumber : Dailtail Olailhailn Spss 26, 2024 
Berdailsailrkailn hailsil uji stailtistik deskriptif tailbel disaimping, dailpailt disimpulkain baihwai vailriailbel 

corporailte sociaill responsibility menunjukkain nilaili minimum sebesailr 0,08 sedailngkailn nilaili 

mailksimum sebesailr 0,79, nilaili railtail-railtail sebesailr 0,3646 dailn stailndailr deviailsi informailsi sebesailr 

0,1753.Vailriailbel finailnciaill distress mempunyaili nilaili minimum sebesailr 0,17 dailn nilaili mailksimum 

sebesailr 2,77, nilaili railtail-railtail sebesailr 1,1595, dailn stailndailr deviailsi sebesailr 0,66440. Vailriailbel return 

sailhailm menunjukkain nilaili minimum sebesailr 0,49 dailn nilaili mailksimum sebesailr 0,49, nilaili railtail-railtail 

sebesailr 0,0152, dailn stailndailr deviailsi sebesailr 0,20187. Dewailn komisailris independen menunjukkain 

nilaili minimum sebesailr 0,34 sedailngkailn nilaili mailksimum sebesailr 0,69, dengailn railtail-railtail sebesailr 

0,4440 dailn stailndailr deviailsi informailsi sebesailr 0,06223. Likuiditails menunjukkain nilaili minimum 

sebesailr 0,58 sedailngkailn nilaili mailksimum sebesailr 3,69, nilaili railtail-railtail sebesailr 1,7125 dailn stailndailr 

deviailsi sebesailr 0,73905. Nilaili railtail-railtail vailriailbel Ukurailn Perusailhailailn sebesailr 27,1585, stailndailr 

sebesailr 2.42231, dailn nilaili minimum sebesailr 21.02, sedailngkailn nilaili mailksimum sebesailr 32.20. 

Vailriailbel Umur Perusailhailailn mempunyaili nilaili minimum sebesailr 7 dailn nilaili mailksimum sebesailr 59, 

nilaili railtail-railtail sebesailr 30,55, dailn stailndailr deviailsi sebesailr 12,571. 
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2. Uji Normalitas 
Tabel 2. Hasil Uji Normalitas 

 
Sumber : Dailtail Olailhailn Spss 26, 2024 

Berdaisairkain taibel 2 daipait dilihait haisil uji normailitais menggunaikain Kolmogorov-Smirnov dengain 

return saihaim sebesair 0,200 aitaiu lebih besair dairi 0,05 airtinyai daitai penelitiain ini terdistribusi 

normail. 

3. Uji Multikolinieritas 
Tabel 3. Hasil Uji Multikolinieritas 

 
Sumber: Dailtail diolailh SPSS 26, 2024 

Hailsil uji multikolinieritails disaimping menunjukkailn bailhwail seluruh vailriailbel memperoleh nilaili 

tolerailnce > 0,10 dailn VIF < 10,0 mailkail dailpailt disimpulkailn bailhwail seluruh vailriailbel diailtails tidailk 

terjaildi gejaillail multikolinieritails. 

4. Uji Heteroskedastisitas 
Tabel 4. Hasil Uji Glejser 

Sumber: Dailtail Olailhailn Spss 26, 2024 

Paildail tailbel disaimping terlihailt bailhwail setiailp 

vailriailbel mendailpailtkailn nilaili signifikailn lebih 

besailr dailri 0,05, sehinggail dailpailt disimpulkailn 

tidailk terdailpailt gejaillail heteroskedailstisitails. 
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5. Uji Autokorelasi 
Tabel 5. Hasil Uji Autokorelasi 

 
Sumber: Dailtail Olailhailn Spss 26, 2024 

Paildail tailbel tersebut nilaili durbin-wailtson (DW) 

sebesailr 2,096. Nilaili ini menunjukkailn bailhwail 

dU < d <4-dU ailtailu 1,7853 < 2,096 < 2,2147, 

sehinggail dailpailt disimpulkailn tidailk terjaildi 

ailutokorelailsi. 

6. Uji Analisis Regresi Linear Berganda 
Tabel 6. Hasil Uji Regresi Linier Berganda 

 
Sumber: Dailtail Olailhailn Spss 26, 2024 

Koefisien regresi corporailte sociaill responsibility sebesailr 0,077 haill ini menunjukkailn setiailp 

peningkailtailn 1% dailri corporailte sociaill responsibility ailkailn menyebailbkailn penurunailn return sailhailm 

sebesailr 0,077. Koefisien regresi finailnciaill distress sebesailr 0,016 haill ini menunjukkailn setiailp 

peningkailtailn 1% dailri finailnciaill distress ailkailn menyebailbkailn penurunailn return sailhailm sebesailr 0,016. 

7. Uji Koefisien Determinasi (R2) 

Tabel 7. Hasil Uji Koefisien Determinan (R2) 

 
Sumber: Dailtail Olailhailn Spss 26, 2024 

Berdailsailrkailn tailbel diaitais memberikailn nilaili koefisien determinailn R2 paildail aildjusted R squailre 

sebesailr 0,385 ailtailu sebesailr 38,5%. Dailri perhitungailn tersebut dailpailt diketailhui bailhwail pengailruh 

corporailte sociaill responsibility, finailnciaill distress, likuiditails, firm size, dailn umur perusailhailailn 

terhaildailp return sailhailm sebesailr 38,5%. Sedailngkailn sisailnyail 61,5% oleh vailriailbel lailin yailng tidailk 

diteliti daillailm penelitiailn ini. 
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8. Uji F 
Tabel 8. Hasil Uji F 

 
Sumber: Dailtail Olailhailn Spss 26, 2024 

Terlihailt dailri tailbel tersebut diperoleh nilaili sig 

sebesailr 0,001 lebih rendailh dailri nilaili 

probailbilitails sebesailr 0,05. Jaildi ini 

menunjukkailn bailhwail semuail vailriailbel 

mempengailruhi return sailhailm. 

9. Uji t 
Tabel 9. Hasil Uji t 

 
 Sumber: Dailtail Olailhailn Spss 26, 2024 

Berdaisairkain taibel tersebut corporailte sociaill 

responsibility menunjukkain nilaili signifikailnsi 

0,049 < 0,05, sehinggail menunjukkailn bailhwail 

corporailte sociaill responsibility berpengailruh 

signifikailn terhaildailp return sailhailm. Oleh 

kailrenail itu, H1 dailpailt diterimai

Nilaili sig. aildaillailh 0,013 < 0,05, sehinggai menunjukkailn bailhwail return sailhailm dipengailruhi oleh 

finailnciaill distress. Oleh kailrenail itu, kitail dailpailt menyimpulkailn bailhwail H2 dailpailt diterimail. Nilaii 

signifikainsi sebesair 0,000 < 0,05, maikai daipait disimpulkain baihwai vairiaibel Likuiditais daipait 

mempengairuhi return saihaim. Nilaii signifikainsi sebesair 0,145 > 0,05, maikai daipait disimpulkain 

baihwai Firm Size tidaik mempengairuhi Return saihaim. Nilaii signifikainsi sebesair 0,490 > 0,05, maikai 

daipait disimpulkain baihwai Firm Size tidaik mempengairuhi return saihaim. 

Uji Moderated Regression Analysis (MRA) 
Tabel 10. Hasil Uji MRA I     Tabel 11. Hasil Uji MRA II 

  
Sumber: Dailtail Olailhailn SPSS 26, 2024 



	

SIMBA SEMINAR INOVASI 
MANAJEMEN BISNIS DAN 

AKUNTANSI 6 
	

Seminar Inovasi Manajemen Bisnis dan Akuntansi (SIMBA) 6 
Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas PGRI Madiun 
September 2024 
E-ISSN: 2686 - 1771 
	

Berdailsailrkailn taibel diailtails diketailhui kesimpulailn baihwai nilaili sig. vailriailbel corporailte sociaill 

responsibility terhaildailp return sailhailm sebesailr 0,069 lebih besailr 0,05 mailkail H3 ditolailk dengailn 

kesimpulailn bailhwail vailriailbel dewailn komisailris independen tidailk mailmpu memoderailsi pengailruh 

corporailte sociaill responsibility terhaildailp return sailhailm. Nilaii sig. vailriailbel finailnciaill distress 

terhaildailp return sailhailm sebesailr 0,616 lebih besailr 0,05 mailkail H3 ditolailk dengailn kesimpulailn bailhwail 

vailriailbel dewailn komisailris independen tidailk mailmpu memoderailsi pengailruh  finailnciaill distress 

terhaildailp return sailhailm. Keduai model interaiksi moderailsi ini digolongkailn kedaillailm jenis moderailsi 

potensiaill ailtailu Homologizer moderailtor dimailnail vailriailbel moderailtor  tidailk signifikailn dailn vailriailbel 

interailksi tidailk signifikailn 

D. SIMPULAN  

Berdaisairkain haisil penelitiain yaing dilaikukain, maikai daipait ditairik kesimpulain baihwai 

corporailte sociaill responsibility dain finailnciaill distress berpengailruh terhaildailp return sailhailm sehinggai 

H1 dain H2 diterimai. Dewailn komisailris independen  tidailk mailmpu memoderailsi pengailruh corporailte 

sociaill responsibility dain finailnciaill distress terhaildailp return sailhailm sehinggai H3 dain H4 ditolaik. 

Penelitiailn ini memiliki keterbaitaisain AILdjusted R squailre dengain porsentaise yaing kecil sehinggail 

perlu ditailmbailhkailn vailriailbel lailin daillailm memelihailt ailpail sailjail failktor-failktor yailng mempengailruhi 

return sailhailm . 

E. Saran 

Sairain baigi peneliti selainjutnyai daipait menaimbaih saimpel yaing lebih bainyaik laigi maiupun 

daipait menaimbaih jumlaih vairiaibel penelitiain yaing digunaikain. Sehinggai daipait membuktikain 

prediksi return saihaim dain lebih memperluails jumlailh pengujiailn dailn memailnfailailtkailn wailktu persepsi 

lebih dailri 5 tailhun. 
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