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ABSTRAK 

AJENG NAFILATUN NIKMAH. Pengaruh Islamic Corporate Social 

Responsibility, Leverage, Dan Komite Audit Terhadap Kesulitan Keuangan 

Perusahaan Yang Terdaftar Di Jakarta Islamic Index Tahun 2019 – 2023 

Dimoderasi Oleh Kepemilikan Instistusional 

Era globalisasi dan digitalisasi dewasa ini mengakibatkan peningkatan 

persaingan yang signifikan, sehingga mendorong pelaku usaha untuk cepat 

beradaptasi dan kompetitif untuk dapat bersaing di dunia industri saat ini . Center 

for Economic and Developtment Studies Universitas Padjadjaran  (CEDS Unpad) 

melaporkan bahwa indeks persaingan usaha di Indonesia pada tahun 2024 

meningkat dari tahun sebelumnya, yaitu dengan skor sebesar 4,95. Oleh sebab itu, 

sebuah perusahaan dituntut untuk mampu menganalisis resiko dan mampu 

mempertimbangkan segala keputusannya agar bisa terus menstabilkan 

keberlanjutan dan keberlangsungan usahanya dan dapat terus bersaing dengan 

kompetitor. Kondisi-kondisi yang dapat mengancam jalannya usaha seperti 

kesulitan keuangan mampu dicegah dengan adanya manajemen risiko yang 

memadai dalam perusahaan. Ada banyak penyebab perusahaan harus mengalami 

kondisi kesulitan keuangan, diantaranya adalah serangkaian kekeliruan yang 

timbul di sebuah organisasi bisnis, kelalaian dalam pengambilan keputusan oleh 

pemangku kepentingan organisasi bisnis. Penelitian ini bertujuan untuk 

mengetahui dan menganalisis pengaruh ICSR, leverage, dan komite audit terhadap 

kesulitan keuangan, serta mengetahui dan menganalisis efek moderasi dari 

kepemilikan institusional pada pengaruh ICSR, leverage, dan komite audit 

terhadap kesulitan keuangan di perusahaan yang terdaftar di JII 30 pada tahun 

2019 – 2023. 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan sampel 

penelitian sebanyak 15 perusahaan yang dipilih dengan metode purposive 

sampling. Data yang diperoleh diolah dan dianalisis menggunakan analisis regresi 

linear berganda dengan bantuan Eviews versi 13 untuk mengetahui pengaruh 

ICSR, leverage, dan komite audit terhadap kesulitan keuangan, serta mengetahui 

dan menganalisis efek moderasi dari kepemilikan institusional pada pengaruh 

ICSR, leverage, dan komite audit terhadap kesulitan keuangan di perusahaan yang 

terdaftar di JII 30 pada tahun 2019 – 2023. 

Hasil penelitian ini menyatakan bahwa ICSR tidak berpengaruh pada 

kesulitan keuangan, sedangkan leveage dan komite audit berpengaruh negatif 

terhadap kesulitan keuangan. Selain itu, kepemilikan intitusional tidak mampu 

memoderasi pengaruh ICSR dan komite audit terhadap kesulitan keuangan, 

sedangkan kepemilikan institusional mampu memoderasi pengaruh leverage 

terhadap kesulitan keuangan. 

 

Kata kunci: ICSR, leverage, komite audit, kesulitan keuangan, kepemilikan 

institusional 
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ABSTRACT 

 

AJENG NAFILATUN NIKMAH. The Influence of Islamic Corporate Social 

Responsibility, Leverage, and Audit Committee on Financial Distress of 

Companies Listed on the Jakarta Islamic Index 2019-2023 Moderated by 

Institutional Ownership 

 The current era of globalization and digitalization has resulted in 

significantly increased competition, thus encouraging businesses to quickly adapt 

and be competitive in order to compete in today's industrial world. The Center for 

Economic and Development Studies, Padjadjaran University (CEDS Unpad) 
reported that the business competition index in Indonesia in 2024 increased from 

the previous year, with a score of 4.95. Therefore, a company is required to be 

able to analyze risks and be able to consider all its decisions to continue to 

stabilize the sustainability and continuity of its business and be able to continue 

competing with competitors. Conditions that can threaten the operation of a 

business, such as financial difficulties, can be prevented by adequate risk 

management within the company. There are many causes for companies to 

experience financial difficulties, including a series of errors that arise within a 

business organization, negligence in decision-making by business stakeholders. 

This study aims to determine and analyze the influence of ICSR, leverage, and 

audit committees on financial distress, as well as to determine and analyze the 

moderating effect of institutional ownership on the influence of ICSR, leverage, 

and audit committees on financial distress in companies listed on the JII 30 in 

2019–2023. 

This study uses a quantitative approach with a sample of 15 companies 

selected using a purposive sampling method. The data obtained were processed 

and analyzed using multiple linear regression analysis with Eviews version 13 to 

determine the influence of ICSR, leverage, and audit committees on financial 

distress, and to determine and analyze the moderating effect of institutional 

ownership on the influence of ICSR, leverage, and audit committees on financial 

distress in companies listed on the JII 30 in 2019–2023. 

The results of this study indicate that ICSR has no effect on financial 

distress, while leverage and audit committees have a negative effect on financial 

distress. Furthermore, institutional ownership does not moderate the influence of 

ICSR and audit committees on financial distress, while institutional ownership 

does moderate the influence of leverage on financial distress. 

 

Keyword: ICSR, leverage, audit committee, financial distress, institutional 

ownership 
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PEDOMAN TRANSLITERASI 

 Transliterasi dimaksudkan sebagai pengalih-hurufan dari abjad yang 

satu ke abjad yang lain. Transliterasi Arab-Latin di sini ialah penyalinan huruf-

huruf Arab dengan huruf-huruf Latin beserta perangkatnya. 

A. Konsonan 

  Fonem konsonan Bahasa Arab yang dalam sistem tulisan Arab 

dilambangkan dengan huruf, dalam transliterasi ini sebagian dilambangkan 

dengan huruf, sebagian dilambangkan dengan tanda, dan sebagian lagi 

dilambangkan dengan huruf dan tanda sekaligus. Di bawah ini daftar huruf 

Arab dan transliterasi dengan huruf latin : 

Huruf Arab Nama Huruf Latin Keterangan 

 ا
Alif Tidak 

Dilambangkan 

Tidak 

Dilambangkan 

 ب
Ba B Be 

 ت
Ta T Te 

 ث
Sa Ś Es (dengan titik di 

atas) 

 ج
Jim J Je 

 ح
Ha Ḩ Ha (dengan titik 

di bawah) 

 خ
Kha Kh Ka dan Ha 

 د
Dal D De 

 ذ
Zal Ẑ Zet (dengan titik 

di atas) 

 ر
Ra R Er 

 ز
Za Z Zet 



 

xiv 

 س
Sin S Es 

 ش
Syin Sy Es dan Ye 

 ص
Sad Ṣ Es (dengan titik di 

bawah) 

 ض
Dad Ḍ De ( dengan titik 

di bawah) 

 ط
Ta Ṭ Te (dengan titik di 

bawah) 

 ظ
Za Ẓ Zet ( dengan titik 

di bawah) 

 ع
Ain ‘ Koma terbalik (di 

atas) 

 غ
Gain G Ge 

 ف
Fa F Ef 

 ق
Qaf Q Qi 

 ك
Kaf K Ka 

 ل
Lam L El 

 م
Mim M Em 

 ن
Nun N En 

 و
Wawu W We 

 ه
Ha H Ha 

 ء
Hamzah ‘ Asportof 

 ي
Ya Y Ye 

 

B. Vokal 

  Vokal bahasa Arab, seperti vocal bahasa Indonesia yang terdiri dari 

vocal tunggal atau monoftong dan vocal rangkap atau diftong. 
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1. Vokal Tunggal 

Vokal tunggal bahasa Arab yang lambangnya berupa tanda atau harkat, 

transliterasinya sebagai berikut: 

Tanda Nama Huruf Latin Nama 

  َ  Fathah A A 

  َ  Kasrah I I 

  َ  Dhammah U U 

2. Vokal Rangkap 

Vokal rangkap dalam bahasa Arab yang lambangnya berupa gabungan 

antara harkat dan huruf, yaitu: 

Tanda Nama Huruf Latin Nama 

...  َ  Fathah dan ya Ai A dan I  يْ

...  َ  Fathah dan وْ

wawu 

Au A dan U 

Contoh: 

ت ب    Kataba - ك 

 Kaifa - ك يْف  

 Haula - ه وْل  

 

C. Maddah 

  Maddah atau vocal panjang yang lambangnya berupa harkat dan 

huruf, transliterasinya berupa huruf dan tanda, yaitu: 

Harakat dan 

Huruf 

Nama Huruf dan 

Tanda 

Nama 

 ..  َ َ  ..ى.  Fathah dan alif ا.

atau ya 

A A dan garis di 

atas 
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..  َ  Kasrah dan ya I I dan garis di ى.

atas 

..  َ  Hamzah dan و.

wawu 

U U dan garis di 

atas 

Contoh: 

 Qāla - ق ال  

ى م   Ramā - ر 

 Qĭla - ق يْل  

 

D. Ta’marbuṭah 

Transliterasi untuk ta’marbutah ada dua: 

1. Ta’marbutah hidup 

Ta’marbutah yang hidup atau mendapat harakat fathah, kasrah dan 

dammah, transliterasinya adalah “t”. 

2. Ta’marbutah mati 

Ta’marbutah yang mati atau mendapat harakat sukun, transliterasinya 

adalah “h”. 

3. Kalau pada kata terakhir dengan ta’marbutah diikuti oleh kata yang 

menggunkan kata sandang al serta bacaan kedua kata itu terpisah maka 

ta’marbutah itu ditransliterasikan dengan ha(h). 

Contoh: 

وْض   ة الأ طْف ال  ر   - Raudah al-aṭfāl / rauḍatulaṭfāl 

ة   ر  ن وَّ ين ة الم  د  -Al-Madĭnah al-Munawwarah / al-Madĭnatul - لم 

Munawwarah 

ةْ   talḩah - ط لْح 
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E. Syaddah (Tasydid) 

  Syaddah atau tasydid yang dalam tulisan Arab dilambangkan 

dengan sebuah tanda, tanda syaddah atau tasydid, dalam transliterasi ini 

tanda syaddah tersebut dilambangkan dengan huruf, yaitu huruf yang sama 

dengan huruf yang diberi tanda syaddah itu. 

Contoh: 

بَّن ا  Rabbanā - ر 

ل    Nazzala - ن زَّ

 

F. Kata Sandang (Artikel) 

  Kata sandang dalam tulisan Arab dilambangkan dengan huruf, 

yaitu لا namun dalam transliterasi ini kata sandang itu di bedakan atas kata 

sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah dan kata sandang yang diikuti 

huruf qamariyah. 

1. Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah 

  Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah ditranslite rasikan 

dengan bunyinya, yaitu huruf /1/ diganti dengan huruf yang sama 

dengan huruf yang langsung mengikuti kata sandang itu. 

2. Kata sandang yang diikuti oleh huruf qamariyah 

  Kata sandang yang diikuti oleh huruf qamariyah ditranslite rasikan 

sesuai aturan yang digariskan di depan dan sesuai dengan bunyinya. 

3. Baik diikuti huruf syamsiyah maupun huruf qamariyah, kata sandang 

ditulis terpisah dari kata yang mengikuti dan dihubungkan dengan 

tanda sempang. 



 

xviii 

Contoh: 

ل   ج   Ar-rajulu - الرَّ

ي  د  ا لسَّ  - As-sayyidu 

 Al-qalamu - الق ل م  

 

G. Huruf Hamzah 

  Dinyatakan di depan bahwa ditransliterasikan dengan apostrof. 

Namun, itu hanya berlaku bagi hamzah yang terletak ditengah dan diakhir 

kata. Bila hamzah itu terletak diawal kata, isi dilambangkan, karena dalam 

tulisan Arab berupa alif. 

Contoh: 

ذ ن    Ta’khużūna - ت أخْ 

 ’An-nau - الَّنوْء  

يْئ    Syai’un - ش 

 Inna - إ نَّ 

رْت    Umirtu - أ م 

 Akala - أ ك ل  

 

H. Penulisan Kata 

  Pada dasarnya setiap kata, baik fi’il, isim maupun harf ditulis 

terpisah. Hanya kata-kata tertentu yang penulisannya dengan huruf Arab 

sudah lazim dirangkaikan dengan kata lain karena ada huruf atau harakat 

yang dihilangkan maka transliterasi ini, penulisan kata tersebut 

dirangkaikan juga dengan kata lain yang mengikutinya. 
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Contoh: 

ق يْن   از  الرَّ يْر  خ  إ نَّ  الل   ل ه و  -Wainnallāhalahuwakhairar -  و 

rāziqĭn / 

Wainnallāhalahuwakhairarrāziqĭn 

أ وْف وا يْل   و  ان   الْك  يز  الْم   Wa auf al-kaila wa-almĭzān / Wa - و 

auf al-kaila wal mĭzān 

ل يل   يم  الْخ  اه  -Ibrāhĭm al-Khalĭl / Ibrāhĭmul -    إ بْر 

Khalĭl 

رْس اه ا م  اه ا و  جْر   Bismillāhimajrehāwamursahā - ب سْم  اللََّّ  م 

 

I. Huruf Kapital 

  Meskipun dalam sistem tulisan Arab huruf kapital tidak dikenal, 

dalam transliterasi ini huruf tersebut digunakan juga. Penggunaan Thuruf 

kapital seperti apa yang berlaku dalam EYD, di antaranya: Huruf kapital 

digunakan untuk menuliskan huruf awal nama diri dan permulaan kalimat. 

Bilamana nama diri itu didahului oleh kata sandang, maka yang ditulis 

dengan huruf kapital tetap huruf awal nama diri terebut, bukan huruf awal 

kata sandangnya. 

Contoh: 

س ول   د  إ لاَّ ر  مَّ ح  ا م  م   Wa mā Muhammadun illā rasl - و 

ة   ي ب ب كَّ ع  ل لنَّاس  ل لَّذ  ض  ل  ب يْتٍ و  إ نَّ أ وَّ

كًا ب ار   م 

- Inna 

awwalabitinwuḍi’alinnāsilallażĭ 

bibakkatumubārakan 

ل  ف يه  الْق رْآن   ي أ نز  ان  الَّذ  ض  م  هْر  ر   Syahru Ramaḍān al-lażĭ unzila - ش 

fĭh al Qur’ānu 

- Syahru Ramaḍān al-lażĭ unzila 

fĭhil Qur’ānu 
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ب ين   آه  ب الْأ ف ق  الْم  ل ق دْ ر   و 

 

- Walaqadra’āhubil-ufuq al-mubĭn 

- Walaqadra’āhubil-ufuqil-mubĭn 

ين   ب   الْع ال م  َّ  ر  مْد  لِلّ   Alhamdulillāhirabbil al-‘ālamĭn - الْح 

- Alhamdulillāhirabbilil ‘ālamĭn 

  Penggunaan huruf awal kapital hanya untuk Allah bila dalam 

tulisan Arabnya memang lengkap demikian dan kalau tulisan itu disatukan 

dengan kata lain sehingga ada huruf atau harakat yang dihilangkan, huruf 

capital tidak digunakan. 

Contoh: 

يْب   ف تحْ  ق ر  ن  اللَّه  و   Naṣrunminallāhiwafathunqarĭb - ن صْر  م  

يْعاً م  ه  الْا مْر  ج   Lillāhi al-amrujamĭ’an - لِلّ 

- Lillāhil-amrujamĭ’an 

يمْ   ل  اللَّه  ب ك ل   ش يْءٍ ع   Wallāhabikullisyai’in ‘alĭm - و 

 

J. Tajwid 

  Bagi mereka yang menginginkan kefasihan dalam bacaan, 

pedoman transliterasi ini merupakan bagian yang tak terpisahkan dengan 

Ilmu Tajwid. Karena itu peresmian pedoman transliterasi ini perlu disertai 

dengan pedoman Tajwid. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. LATAR BELAKANG MASALAH  

Era globalisasi dan digitalisasi dewasa ini mengakibatkan 

peningkatan persaingan yang signifikan, sehingga mendorong pelaku usaha 

untuk cepat beradaptasi dan kompetitif untuk dapat bersaing di dunia industri 

saat ini  (Supriadi et al., 2022). Kencana, (2025) mengutip dari Center for 

Economic and Developtment Studies Universitas Padjadjaran  (CEDS 

Unpad) melaporkan bahwa indeks persaingan usaha di Indonesia pada tahun 

2024 meningkat dari tahun sebelumnya, yaitu dengan skor sebesar 4,95. Oleh 

sebab itu, sebuah perusahaan dituntut untuk mampu menganalisis resiko dan 

mampu mempertimbangkan segala keputusannya agar bisa terus 

menstabilkan keberlanjutan dan keberlangsungan usahanya dan dapat terus 

bersaing dengan kompetitor (Maharani and Mujiyati 2024). Selain itu, sebuah 

perusahaan tentu berjalan dengan dinamis, yang artinya perusahaan tidak 

selamanya dalam kondisi stabil secara finansial maupun nonfinansial ( Putri 

et al., 2023). Masalah-masalah yang terjadi dalam perusahaan harus dapat 

segera diatasi dan diminimalisir dampaknya terhadap perusahaan agar tidak 

mengganggu jalannya operasional perusahaan (Difoasih and Sihombing 

2023). Kondisi-kondisi yang dapat mengancam jalannya usaha seperti 

kesulitan keuangan mampu dicegah dengan adanya manajemen risiko yang 

memadai dalam perusahaan (Warsono and Ispriyahadi 2021). Kondisi 

kesulitan keuangan sekaligus menjadi seleksi alam yang akan menyingkirkan 
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perusahaan-perusahaan yang tidak mampu lolos dari kesulitan keuangan 

(Prasetya and Hindasah 2023).  

Kesulitan keuangan atau financial distress yaitu situasi yang 

mengindikasikan timbulnya kebangkrutan dalam sebuah organisasi bisnis 

karena organisasi bisnis tersebut tidak lagi mampu melunasi utang jangka 

pendek maupun jangka panjangnya (Ramly and Amilia 2023). Kesulitan 

keuangan perlu dideteksi dengan menganalisis produktivitas keuangan 

perusahaan berdasarkan standar yang telah ditetapkan sebagai indikator 

potensi kesulitan keuangan (Putri et al., 2023). Proses identifikasi penyebab 

kesulitan keuangan pada perusahaan menjadi sangat penting untuk dapat 

melakukan pencegahan agar perusahaan tidak sampai mengalami fase 

bangkrut (Ahemed et al., 2025). Identifikasi kesulitan keuangan dapat 

dilakukan dengan mengamati beberapa indikator, seperti penyusutan aset, 

penjualan, laba, dan profitabilitas, penurunan modal kerja, dan utang yang 

semakin tinggi (Nur et al., 2024).   

Ada banyak penyebab perusahaan harus mengalami kondisi 

kesulitan keuangan, diantaranya adalah serangkaian kekeliruan yang timbul di 

sebuah organisasi bisnis, kelalaian dalam pengambilan keputusan oleh 

pemangku kepentingan organisasi bisnis, baik secara langsung maupun tidak 

langsung. Indikasi awal terjadinya kesulitan keuangan dalam perusahaan 

adalah dengan meningkatnya tekanan dari likuiditas, kemudian berlanjut 

dengan penurunan aset perusahaan sehingga perusahaan semakin kesulitan 

untuk memenuhi kewajibannya dan berakhir dengan kebangkrutan (Liahmad 



3 
 

 

et al., 2021). Menurut Oliviana and Pandin, (2023), penyebab kesulitan 

keuangan diklasifikasikan menjadi tiga bentuk, yaitu neoclassical model, 

financial model, dan corporate governance model. Sedangkan untuk 

mengukur kesulitan keuangan dapat menerapkan beberapa pendekatan, 

diantaranya adalah metode Z-score yang diformulasikan oleh Edward I 

Altman, Ph. D pada tahun 1968. 

Selain faktor tersebut, dalam penelitian ini akan berfokus pada 

pengaruh yang ditimbulkan oleh Islamic Corporate Social Responsibility 

(ICSR), leverage, dan komite audit terhadap kesulitan keuangan.  ICSR 

adalah jenis pernyataan tanggung jawab sosial islam oleh organisasi bisnis, 

dan diukur dengan indeks ISR (Islamic Social Reporting) yang pertama kali 

diajukan oleh Hanifa pada tahun 2002 (Astuti 2023), kemudian 

dikembangkan kembali oleh Othman, dkk pada tahun 2009. Perumusan ISR 

sebagai landasan ICSR didasarkan  oleh AAOIFI (Accounting and Auditing 

Organization for Islamic Financial Institution) (Hasan et al., 2022).  Menurut 

teori legitimasi, perusahaan harus memastikan operasional perusahaan 

mampu diterima secara baik oleh masyarakat di lingkungan perusahaan 

tersebut berdiri. Salah satu bentuk atau cara perusahaan agar dapat diterima 

dengan baik oleh masyarakat adalah dengan mematuhi dan menghormati 

norma setempat, serta menjalin hubungan harmonis dengan masyarakat. 

Bentuk upaya perusahaan untuk dapat menjalin hubungan harmonis dengan 

masyarakat setempat juga dapat dilakukan dengan turut berkontribusi pada 

pembangunan ekonomi, kesejahteraan hidup, dan peningkatan pendidikan di 
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daerah setempat yang dapat diwujudkan dalam program ICSR. Dengan 

menjalankan ICSR dengan baik, perusahaan memiliki peluang lebih tinggi 

guna mempertahankan relasi berkelanjutan dengan seluruh stakeholdernya, 

yang sekaligus akan memperpanjang umur perusahaan dan meningkatkan 

citra perusahaan khususnya di mata konsumen muslim dan investor muslim 

(Tarighi et al., 2022).  

Erfani and Nena, (2019) menyebutkan bahwa menaruh perhatian 

pada kepentingan sosial merupakan hal yang tidak kalah penting dari 

kepentingan perusahaan. Asumsi ini dikuatkan oleh penelitiaan Khan et al., 

(2021) yang juga mengemukakan bahwa perusahaan yang menerapkan atau 

berinvestasi pada CSR akan terhindar dari potensi kesulitan keuangan.  

Namun penelitian yang dilakukan oleh Cahyani et al., (2020) menyebutkan 

bahwa Islamic Social Reporting justru menjadi penyebab dari kesulitan 

keuangan. Pada realitanya, ditemukan organisasi bisnis yang kurang dalam 

melaporkan ICSR meskipun telah termasuk dalam Jakarta Islamic Index dan 

perusahaan tetap dalam kondisi stabil. Misalnya pada perusahaan PT XL 

Axiata Tbk., yang termasuk dalam perusahaan yang terdata di Jakarta Islamic 

Index, memiliki skor pengungkapan ICSR sebesar 0,65, atau setara 65% yang 

artinya, dari total 43 pengungkapan ICSR, PT XL Axiata Tbk. telah 

mengungkapkan 28 pengungkapan. Namun, berdasarkan hasil perhitungan 

kesulitan keuangan menggunakan metode Z-Score, PT XL Axiata Tbk. 

memiliki nilai Z dibawah 1,10 yang mengindikasikan bahwa PT XL Axiata 
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Tbk. mengalami kesulitan keuangan selama lima tahun berturut turut 

(Dolinšek and Kovač 2024).  

Leverage adalah kesanggunapan organisasi bisnis untuk melunasi 

utang jangka pendek dan jangka panjangnya. Dalam organisasi bisnis, 

komponen utang tidak dapat dipisahkan dari operasional perusahaan, karena 

dapat menunjang berbagai aktivitas perusahaan, serta ketika leverage 

digunakan dan dimanfaatkan dengan bijak, maka akan menghindarkan 

perusahaan dari fase kesulitan keuangan  (Syamsuddin et al.. 2023). 

Berdasarkan teori agensi yang menyatakan bahwa agent harus melakukan 

pengelolaan dan pengambilan keuputusan sesuai dengan kepentingan 

principal, dapat diketahui bahwa seharusnya pengelolaan leverage haruslah 

dijalankan dengan bijak dan bertanggung jawab agar dapat mencapai tujuan 

esensial dari leverage yaitu untuk membantu menunjang berbagai kegiatan 

operasional organisasi bisnis, sehingga organisasi bisnis tidak harus 

menanggung masa kesulitan keuangan atau bahkan kebangkrutan usaha. Hal 

ini didukung oleh riset yang dilakukan Kalash, (2023) yang juga 

mengungkapkan pada risetnya bahwa leverage mampu mengurangi potensi 

kesulitan keuangan pada sebuah perusahaan. Sebaliknya, penelitian oleh 

Chalid et al., (2022) mengidentifikasi bahwa terjadi relasi positif antara 

leverage dan kesulitan keuangan, yang artinya bahwa perusahaan lebih 

berpotensi mengalami kesulitan keuangan ketika memiliki leverage yang 

tinggi pula. Menurut Chalid et al., (2022), bahwa perusahaan yang 

mempunyai leverage yang tinggi atau jumlah leverage yang hampir sama 
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dengan jumlah aset, mengindikasikan kurangnya kemampuan perusahaan 

untuk membayar utangnya, serta akan meningkatkan jumlah beban bunga 

yang harus dipenuhi oleh organisasi bisnis. Realitanya, perusahaan dengan 

leverage tinggi tidak selamanya akan terhindar dari kesulitan keuangan, 

misalnya pada perusahaan PT XL Axiata Tbk. yang memiliki rata-rata rasio 

Debt to Equity (DER) dari tahun 2019 sampai 2023 sebesar 2,43, yang artinya 

perusahaan memiliki jumlah kewajiban cukup tinggi yang seharusnya dapat 

digunakan untuk meningkatkan produktivitas perusahaan namun justru berada 

dalam kesulitan kuangan selama lima tahun berturut-turut, dengan nilai Z 

dibawah 1,10 yang menyiratkan bahwa perusahaan berada dalam kesulitan 

keuangan (Dolinšek and Kovač 2024). 

Komite audit memiliki fungsi sangat krusial terhadap jalannya 

operasional keuangan perusahaan. Komite audit bertugas mengawasi 

pengelolaan perusahaan serta sebagai penghubung antara pemegang saham 

dengan komisaris dan menajemen terkait pengendalian (Negoro and Wakan, 

2022). Komite audit memberikan pendapatnya terhadap persoalan akuntansi, 

pelaporan keuangan beserta keterangannya, sistem pengendalian internal, 

serta auditor independen, sehingga berguna bagi perusahaan untuk 

memperbaiki dan meningkatkan produktivitas perusahaannya agar terhindar 

dari kesulitan keuangan dimasa depan (Putra and Serly, 2020). Keberadaan 

komite audit akan meningkatkan pengawasan sehingga akan akan 

meningkatkan efektifitas pengelolaan, serta meminimalisir risiko kesulitan 

keuangan (Pratama et al., 2022). Menurut teori agensi, keberadaan komite 
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audit sekaligus sebagai upaya untuk menekan ketimpangan informasi antara 

agent dan principal yang kerap terjadi dalam perusahaan, sehingga dengan 

hadirnya komite audit, perusahaan akan berjalan dengan sesuai dan terbebas 

dari kesulitan keuangan yang dapat merugikan semua pihak khususnya 

principal sebagai pemberi wewenang kepada agent. Putra and Serly, (2020) 

menyatakan bahwa ukuran komite audit mempengaruhi kesulitan keuangan, 

dengan argumentasi bahwa semakin tinggi jumlah komite audit pada sebuah 

organisasi bisnis, akan berdampak baik untuk mengantisipasi perusahaan 

mengalami kesulitan keuangan. Sebaliknya, hal ini kontradiktif dengan riset 

oleh Gunawan and Putra, (2021) yang mengemukakan komite audit tidak 

memiliki dampak terhadap kesulitan keuangan. Meski keberadaan komite 

audit seharusnya menjadi penunjang efektifitas dan efisiensi kelangsungan 

operasional usaha perusahaan, namun terdapat organisasi bisnis yang tetap 

menghadapi kesulitan keuangan meskipun mempunyai jumlah komite audit 

yang memenuhi standar sejalan dengan kebijakan POJK Nomor 

55/POJK.04/2015. Realitanya perusahaan dengan anggota atau ukuran komite 

audit yang cukup pun tidak serta merta lolos dari kondisi kesulitan keuangan. 

Pada PT XL Axiata Tbk. mencatat selama lima tahun berturut-turut memiliki 

jumlah komite audit rata-rata sebanyak 4 orang. Namun, meskipun memiliki 

jumlah komite audit yang ideal, perusahaan PT XL Axiata Tbk. memiliki 

nilai Z berada dibawah 1,10 yang mengindikasikan perusahaan berada dalam 

kondisi kesulitan keuangan (Dolinšek and Kovač 2024). 
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Menurut Tarighi et al., (2022) dalam penelitiannya, menyatakan 

bahwa pemilik institusional perusahaan yang mengungkapkan dan 

menjalankan CSR dapat menjadi penyelamat perusahaan dari kesulitan 

keuangan. Suhardian and Siswanti (2025) menyatakan juga bahwa 

kepemilikan institusional mampu memoderasi pegaruh negatif dari leverage 

terhadap kesulitan keuangan, namun kontradiktif dengan hasil penelitian 

Komala and Triyani (2019) yang justru menyatakan kepemilikan institusional 

gagal menjadi variabel moderasi. Secara umum, Tarighi et al., (2022) juga 

mengungkapkan bahwa berdasarkan teori agensi, pemilik institusional dapat 

mempengaruhi masa depan perusahaan, karena pemilik institusional sebagai 

pemilik sebagian besar saham perusahaan tentu akan mengharapkan 

perusahaan mempunyai masa depan yang menguntungkan. Keputusan 

pemilik institusional atas perusahaan cenderung akan mengarahkan 

perusahaan pada masa depan yang positif karena banyaknya saham yang 

dimiliki oleh pemilik institusional, menyebabkan pemilik instustional tidak 

dapat menjual saham yang dimilikinya ketika perusahaan berada dalam 

performa yang buruk atau ketika perusahaan mengalami kesulitan keuangan. 

Sehingga dengan begitu, diasumsikan bahwa kepemilikan instusional mampu 

memoderasi pengaruh ICSR, leverage, dan komite audit pada kesulitan 

keuangan dengan besarnya pengaruh keputusan dari pemilik instutusional. 

Namun, faktanya beberapa perusahaan dengan prosentase kepemilikan 

institusional yang tinggi tetap mengalami kesulitan keuangan. Misalnya pada 

PT XL Axiata Tbk. yang pada tahun 2019 sampai 2023 memiliki rata-rata 
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jumlah kepemilikan institusional sebesar 67%,  namun berdasarkan 

perhitungan dengan metode Z-score, bahwa pada PT XL Axiata Tbk.  

memiliki nilai Z dibawah 1,10 yang artinya perusahaan mengalami kesulitan 

keuangan (Dolinšek and Kovač 2024).  

Dengan adanya inkonsistensi antara teori yang telah ada dengan 

realita yang dialami oleh perusahaan, maka perlu dilaksanakan riset lebih 

dalam guna mengetahui tentang dampak Islamic Corporate Social 

Responsibility, leverage, dan komite audit pada kesulitan keuangan dengan 

dimoderasi oleh kepemilikan institusional. Pada penelitian ini juga akan 

mengisi celah penelitian yang belum banyak diteliti oleh peneliti sebelumnya, 

yaitu tentang pengaruh Islamic Corporate Social Responsibility (ICSR) 

terhadap kesulitan keuangan. Kebanyakan penelitian sebelumnya hanya 

berfokus pada pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap 

kesulitan keuangan, atau pengaruh Islamic Corporate Social Responsibility 

(ICSR) terhadap produktivitas keuangan dan nilai perusahaan. 

 

B. RUMUSAN MASALAH 

1. Apakah ICSR berpengaruh negatif terhadap kesulitan keuangan 

perusahaan? 

2. Apakah leverage berpengaruh negatif terhadap kesulitan keuangan 

perusahaan? 

3. Apakah komite audit berpengaruh negatif terhadap kesulitan keuangan 

perusahaan? 
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4. Apakah kepemilikan institusional mampu memperkuat pengaruh ICSR 

(Islamic Corporate Social Responsibility) pada kesulitan keuangan? 

5. Apakah kepemilikan institusional mampu memperkuat pengaruh 

leverage  pada kesulitan keuangan? 

6. Apakah kepemilikan institusional mampu memperkuat pengaruh 

komite audit pada kesulitan keuangan? 

 

C. TUJUAN PENELITIAN 

Penelitian ini bertujuan diantaranya adalah sebagai berikut: 

1. Mengetahui pengaruh ICSR (Islamic Corporate Social Responsibility) 

pada kesulitan keuangan. 

2. Mengetahui pengaruh leverage  pada kesulitan keuangan. 

3. Mengetahui pengaruh komite audit pada kesulitan keuangan. 

4. Mengetahui efek moderasi kepemilikan institusional pada pengaruh 

ICSR (Islamic Corporate Social Responsibility) terhadap kesulitan 

keuangan.  

5. Mengetahui efek moderasi kepemilikan institusional pada pengaruh 

leverage  terhadap kesulitan keuangan. 

6. Mengetahui efek moderasi kepemilikan institusional pada pengaruh 

komite audit terhadap kesulitan keuangan. 
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D. MANFAAT PENELITIAN 

1. Bagi praktisi 

Riset ini dapat memberi manfaat sebagai media pertimbangan bagi praktisi 

dan perusahaan dalam mempertimbangkan pengambilan keputusan dalam 

perusahaan agar tidak terjerumus pada fase kesulitan keuangan. 

2. Bagi akademisi 

Riset ini dapat meningkatkan pengetahuan, ilmu dan rujukan bagi para 

akademisi terkait aspek-aspek yang dapat menyebabkan dan memicu 

perusahaan mengalami fase kesulitan keuangan. 

 

E. SISTEMATIKA PEMBAHASAN 

Sistematika pembahasan merupakan struktur penulisan dalam 

sebuah penelitian, yang menunjukkan adanya keterkaitan antara suatu bab 

dengan bab yang lainnya. Berikut ini susuan penulisan dari penelitian ini: 

1. Bab I Pendahuluan 

Dalam penelitian ini, bab 1 akan terdiri dari judul, latar belakang dan 

rumusan masalah, tujan dan manfaat penelitian serta telaah pustaka. 

2. Bab II Landasan Teori 

Dalam penelitian ini, bab 2 akan berisi berbagai teori yang relevan untuk 

digunakan dalam penelitian ini, yaitu agency theory, sharia enterprise 

theory, legitimacy theory, signaling theory, islamic corporate social 

responsibility, leverage, komite audit, kepemilikan institusional, dan 

kesulitan keuangan. 
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3. Bab III Metode Penelitian 

Dalam penelitian ini, bab 3 akan berisi mengenai jenis dan sifat penelitian, 

metode pendekatan, setting penelitian, populasi dan sampel, variabel 

penelitian, sumber data, teknik pengumpulan data, dan teknik analisis data 

yang digunakan dalam penelitian ini. 

4. Bab IV Hasil dan Pembahasan 

Pada bab ini, peneliti menjelaskan tentang hasil yang diperoleh dari 

wawancara, observasi, dan dokumentasi yang telah dilakukan. 

5. Bab V Penutup 

Pada bab ini, penulis mengemukakan kesimpulan berdasarkan data yang 

telah diperoleh. Kemudian dari simpulan tersebut, penulis dapat 

menyampaikan saran yang akan bermanfaat bagi pihak eksternal dan 

peneliti di kemudian hari. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. SIMPULAN 

Penelitian ini dilakukan dengan maksud untuk menganalisis dan 

mengobservasi relasi ICSR, leverage, dan komite audit terhadap kesulitan 

keuangan, serta menguji pengaruh moderasi dari kepemilikan institusional 

terhadap pengaruh ICSR, leverage, dan komite audit terhadap kesulitan 

keuangan. Berikut adalah hasil simpulan dari penelitian ini: 

1. Islamic Corporate Social Responsibility (ICSR) tidak berpengaruh 

terhadap kesulitan keuangan. Berdasarkan hasil olah data menunjukkan 

nilai signifikansi sebesar  0,3037, sehingga dapat diinterpretasikan bahwa 

ICSR  tidak berpengaruh terhadap kesulitan keuangan perusahaan. Dengan 

begitu pelaksanaan ICSR dalam perusahaan tidak mampu secara maksimal 

menghindarkan perusahaan dari kesulitan keuangan tanpa adanya 

dukungan dari pengelolaan manajemen yang baik. 

2. Leverage berpengaruh secara negatif terhadap kesulitan keuangan. 

Berdasarkan hasil olah data menunjukkan nilai signifikansi sebesar  

0,0000, dan nilai koefisien regresi variabel leverage adalah  -1,094955, 

sehingga dapat diinterpretasikan bahwa leverage berpengaruh negatif 

terhadap kesulitan keuangan. Artinya, seiring dengan leverage perusahaan 

yang meningkat akan mengakibatkan risiko  kesulitan keuangan 

perusahaan menurun. Dengan demikian, penggunaan leverage yang 
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dikelola dan diawasi dengan baik akan meningkatkan produktivitas 

perusahaan. 

3. Komite audit berpengaruh terhadap kesulitan keuangan. Berdasarkan hasil 

olah data menunjukkan nilai signifikansi sebesar  0,0013, dan nilai 

koefisien regresi variabel komite audit adalah  -54,02517, sehingga dapat 

diinterpretasikan bahwa komite audit berpengaruh negatif terhadap 

kesulitan keuangan. Artinya, seiring dengan tingginya ukuran komite audit 

dalam perusahaan akan menurunkan risiko perusahaan mengalami 

kesulitan keuangan. Dengan demikian, hadirnya komite audit berfungsi 

sebagai pengawas perusahaan dalam menjalankan opersionalnya, sehingga 

perannya sangat krusial untuk menjaga perusahaan tetap stabil secara 

finansial.  

4. Kepemilikan institusional tidak mampu memoderasi hubungan ICSR 

terhadap kesulitan keuangan. Berdasarkan hasil olah data menunjukkan 

nilai signifikansi sebesar  0,6783, sehingga dapat diinterpretasikan bahwa 

kepemilikan institusional tidak mampu memoderasi relasi ICSR terhadap 

kesulitan keuangan. Dengan demikian, kehadiran kepemilikan institusional 

bukanlah menjadi salah satu faktor efektif untuk meningkatkan pengaruh 

ICSR terhadap kesulitan keuangan jika kepemilikan institusional itu 

sendiri bersifat pasif dan tidak tersebar secara merata di perusahaan 

sehingga sulit untuk mengawasi jalannya ICSR secara menyeluruh. 

5. Kepemilikan institusional mampu memperkuat atau memoderasi hubungan 

leverage terhadap kesulitan keuangan. Berdasarkan hasil olah data 
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menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,0011, sehingga dapat 

diinterpretasikan bahwa kepemilikan institusional mampu memperkuat 

relasi antara leverage terhadap kesulitan keuangan. Dengan demikian, 

kehadiran kepemilikan institusional membuat keputusan leverage yang 

diambil perusahaan menjadi lebih baik karena diawasi oleh pemilik 

institusional, sehingga perusahaan dapat terbebas dari ancaman kesulitan 

keuangan akibat leverage. 

6. Kepemilikan institusional tidak mampu memoderasi hubungan komite 

audit terhadap kesulitan keuangan. Berdasarkan hasil olah data 

menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,9424, sehingga dapat 

diinterpretasikan bahwa kepemilikan institusional tidak mampu 

memoderasi relasi komite audit terhadap risiko kesulitan keuangan. 

Dengan demikian, hadirnya kepemilikan institusional kurang efektif dalam 

membantu komite audit menjalankan fungsinya sebagai pengawas 

jalannya kegiatan operasional perusahaan karena terdapat beberapa 

pemilik institusional justru bersikap oportunistis atau mengambil jalan 

yang menguntungkan dirinya sendiri daripada menguntungkan perusahaan, 

sehingga hal ini menjadi penyebab kepemilikan institusional justru 

melemahkan pengaruh komite audit terhadap kesulitan keuangan. 
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B. KETERBATASAN PENELITIAN 

Dalam penelitian ini, memiliki beberapa keterbatasan yang patut 

menjadi pengembangan dan perbaikan pada riset dan observasi berikutnya. 

Berikut adalah beberapa keterbatasan yang terdapat dalam penelitian ini: 

1. Dalam penelitian ini hanya menggunakan tiga variabel bebas yaitu islamic 

corporate social responsibility (ICSR), leverage, dan komite audit tanpa 

mempertimbangkan variabel lain yang berpotensi mampu mempengaruhi 

kesulitan keuangan. 

2. Objek dalam penelitian ini hanya terbatas pada perusahaan yang terdaftar 

di JII 30 selama lima tahun berturut-turut, sehingga cakupan objek 

penelitian ini kurang relevan untuk menggambarkan perusahaan di sektor 

atau index yang lain. 

3. Penelitian ini hanya mengamati pengaruh variabel independen terhadap 

variabel dependen selama lima tahun sehingga kurang mampu untuk 

digunakan dalam melihat pola jangka panjang dari perusahaan yang 

terdaftar di JII 30. 

4. Variabel kepemilikan institusional tidak mampu menjadi variabel 

moderasi karena dari tiga hipotesis moderasi, hanya satu hipotesis 

moderasi yang terpenuhi. 
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C. IMPLIASI TEORETIS DAN PRAKTIS 

1. Implikasi Teoritis 

Penelitian ini mampu turut berkontribusi dalam perkambangan teori 

khususnya terkait kesulitan keuangan perusahaan yang mampu dicegah 

dengan leverage, dan komite audit, namun ICSR kurang efektif dalam 

mencegah kesulitan keuangan, serta kepemilikan institusional dapat 

berperan dalam meningkatkan pengaruh leverage, dan komite audit pada 

pencegahan risiko kesulitan keuangan. Penelitian ini juga mendukung 

teori agensi yang mengungkapkan bahwa prinsipal dan agen harus 

berjalan beriringan dan selaras untuk mencegah kesulitan keuangan 

dengan bantuan kepemilikan institusional sebagai variabel yang mampu 

memperkuat kondisi finansial perusahaan dengan fungsi pengawasannya. 

Penelitian ini juga memberikan bukti bahwa leverage dan komite audit 

mampu mencegah kesulitan keuangan, dan kepemilikan instistusional 

memperkuat pengaruh leverage pada kesulitan keuangan, meskipun 

ketika berinteraksi dengan komite audit, kepemilikan institusional justru 

melemahkan pengaruh komite audit pada kesulitan keuangan. 

2. Implikasi Praktis 

a. Bagi Praktisi 

Riset ini dapat memberi manfaat sebagai media pertimbangan bagi 

praktisi dan perusahaan dalam mempertimbangkan pengambilan 

keputusan dalam perusahaan agar tidak terjerumus pada fase kesulitan 

keuangan. Dengan penelitian ini diharapkan praktisi dapat 
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meningkatkan peran kepemilikan institusional dan komite sebagai 

entitas yang bertugas dan berwenang mengawasi operasional 

perusahaan. Selain itu, perusahaan juga harus mempertimbangkan 

untuk mengambil leverage agar tetap mampu efektif untuk mencegah 

kesulitan keuangan. Penelitian ini juga diharapkan mampu 

meningkatkan kesadaran perusahaan dalam mengungkapkan ICSR 

secara transparan. 

b. Bagi Akademisi 

Riset ini dapat meningkatkan pengetahuan, ilmu dan rujukan bagi para 

akademisi terkait aspek-aspek yang dapat menyebabkan dan memicu 

perusahaan mengalami fase kesulitan keuangan, serta faktor apa saja 

yang mampu mencegah kesulitan keuangan. Peneliti lain juga 

diharapkan mampu mengembangkan penelitian ini dengan menambah 

variasi variabel bebas seperti jumlah rapat komite audit, kompetensi 

komite audit, atau kepemilikan manajerial sebagai faktor yang bisa 

jadi memiliki pengaruh untuk meminimalisir kesulitan keuangan. 
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