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ABSTRAK 

 

Dina Ika Marisna, Pengaruh Strategi Diversifikasi, Modal Intelektual, Dan 

Pengungkapan Esg Terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan Indeks IDX 

Sharia Growth Dengan Good Corporate Governance Sebagai Pemoderasi 

Periode 2023-2024   
 

Kinerja keuangan merupakan indikator penting dalam menilai keberhasilan 

perusahaan dalam mengelola sumber daya untuk menghasilkan laba. Peningkatan 

kinerja keuangan dipengaruhi oleh berbagai faktor, antara lain strategi diversifikasi, 

modal intelektual, dan pengungkapan Environmental, Social, and Governance 

(ESG). Good Corporate Governance (GCG) dipandang berperan dalam 

memperkuat efektivitas ketiga faktor tersebut melalui mekanisme pengawasan yang 

mendorong pengelolaan perusahaan secara lebih akuntabel. Penelitian ini bertujuan 

untuk menganalisis pengaruh strategi diversifikasi, modal intelektual, dan 

pengungkapan ESG terhadap kinerja keuangan dengan Good Corporate 

Governance sebagai variabel moderasi pada perusahaan yang tergabung dalam 

indeks IDX Sharia Growth periode 2023-2024. 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan data sekunder 

yang diperoleh dari laporan keuangan, laporan tahunan, dan laporan keberlanjutan 

perusahaan. Sampel penelitian ditentukan menggunakan teknik purposive 

sampling, sehingga diperoleh 29 perusahaan dengan 57 observasi. Analisis data 

dilakukan menggunakan regresi data panel dengan Moderated Regression Analysis 

(MRA) menggunakan aplikasi EViews. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa strategi diversifikasi dan modal 

intelektual berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja keuangan, sedangkan 

pengungkapan ESG tidak berpengaruh signifikan. Good Corporate Governance 

tidak mampu memoderasi pengaruh strategi diversifikasi namun mampu 

memperkuat pengaruh modal intelektual dan memperlemah pengungkapan ESG 

terhadap kinerja keuangan. Temuan ini menunjukkan bahwa pengelolaan sumber 

daya strategis yang didukung tata kelola perusahaan yang efektif berperan dalam 

meningkatkan kinerja keuangan perusahaan, sementara manfaat pengungkapan 

ESG belum sepenuhnya tercermin pada peningkatan profitabilitas. 

 

Kata Kunci: Strategi Diversifikasi, Modal Intelektual, ESG, Good Corporate 

Governance, Kinerja Keuangan. 
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ABSTRACT 

Dina Ika Marisna, The Effect of Diversification Strategy, Intellectual Capital, 

and Environmental, Social, and Governance (ESG) Disclosure on the Financial 

Performance of Companies Listed on the IDX Sharia Growth Index: The 

Moderating Role of Good Corporate Governance (2023–2024)  

 

Financial performance is an important indicator for assessing a company's 

success in managing its resources to generate profits. Improvements in financial 

performance are influenced by various factors, including diversification strategy, 

intellectual capital, and Environmental, Social, and Governance (ESG) disclosure. 

Good Corporate Governance (GCG) is considered to strengthen the effectiveness 

of these three factors through governance mechanisms that promote more 

accountable corporate management. This study aims to analyze the effect of 

diversification strategy, intellectual capital, and ESG disclosure on financial 

performance, with Good Corporate Governance serving as a moderating variable, 

in companies listed in the IDX Sharia Growth Index during the 2023-2024 period. 

This study employs a quantitative approach using secondary data obtained 

from companies' financial statements, annual reports, and sustainability reports. 

The research sample was selected using a purposive sampling technique, resulting 

in 29 companies with a total of 57 observations. Data were analyzed using panel 

data regression with Moderated Regression Analysis (MRA) through the EViews 

software. 

The findings indicate that diversification strategy and intellectual capital 

have a significant positive effect on financial performance, whereas ESG disclosure 

has no significant effect. Good Corporate Governance is unable to moderate the 

relationship between diversification strategy and financial performance; however, 

it strengthens the effect of intellectual capital and weakens the relationship between 

ESG disclosure and financial performance. These findings suggest that the effective 

management of strategic resources, supported by sound corporate governance 

practices, contributes to improved financial performance. Meanwhile, the benefits 

of ESG disclosure have not yet been fully reflected in increased corporate 

profitability. 

 

Keyword: Diversification Strategy, Intellectual Capital, Environmental, Social, 

and Governance (ESG), Good Corporate Governance, Financial Performance. 
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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 dan sebagian dilambangkan dengan tanda, dan sebagian lagi 

dilambangkan dengan huruf dan tanda skaligus. 

Berikut ini daftar huruf Arab yang dimaksud dan transliterasinya 

dengan huruf latin: 

Tabel Transliterasi Konsonan 

Huruf Arab Nama Huruf Latin Nama 

 Alif Tidak أ

dilambangkan 

Tidak dilambangkan 

 Ba B Be ب

 Ta T Te ت

 Ṡa ṡ es (dengan titik di atas) ث

 Jim J Je ج

 Ḥa ḥ ha (dengan titik di bawah) ح

 Kha Kh ka dan ha خ

 Dal d De د
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 Żal ż Zet (dengan titik di atas) ذ

 Ra r er ر

 Zai z zet ز

 Sin s es س

 Syin sy es dan ye ش

 Ṣad ṣ es (dengan titik di bawah) ص

 Ḍad ḍ de (dengan titik di bawah) ض

 Ṭa ṭ te (dengan titik di bawah) ط

 Ẓa ẓ zet (dengan titik di bawah) ظ

 ain ` koma terbalik (di atas)` ع

 Gain g ge غ

 Fa f ef ف

 Qaf q ki ق

 Kaf k ka ك

 Lam l el ل

 Mim m em م

 Nun n en ن

 Wau w we و

 Ha h ha ھ

 Hamzah ‘ apostrof ء

 Ya y ye ي

 

B. Vokal  
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Vokal bahasa Arab, seperti vokal bahasa Indonesia, terdiri dari vokal 

tunggal atau monoftong dan vokal rangkap atau diftong. 

1. Vokal Tunggal 

Vokal tunggal bahasa Arab yang lambangnya berupa tanda atau 

harakat, transliterasinya sebagai berikut: 

Tabel Transliterasi Vokal Tunggal 

Huruf Arab Nama Huruf Latin Nama 

 Fathah a a ـَ

 Kasrah i i ـِ

 Dammah u u ـُ

 

2. Vokal Rangkap 

Vokal rangkap bahasa Arab yang lambangnya berupa gabungan 

antara harakat dan huruf, transliterasinya berupa gabungan huruf 

sebagai berikut: 

Tabel Transliterasi Vokal Rangkap 

Huruf Arab Nama Huruf Latin Nama 

 Fathah dan ya ai a dan u يْ.َ..

 Fathah dan wau au a dan u وْ.َ..

Contoh: 

 kataba كَتبََ  -

 fa`ala فعََلَ  -
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ئِلَ س   -  suila 

 kaifa كَيْفَ  -

 haula حَوْلَ  -

C. Maddah 

Maddah atau vokal panjang yang lambangnya berupa harakat dan 

huruf, transliterasinya berupa huruf dan tanda sebagai berikut: 

Tabel Transliterasi Maddah 

Huruf Arab Nama Huruf Latin Nama 

 Fathah dan alif atau ا.َ..ى.َ..

ya 

ā a dan garis di atas 

 Kasrah dan ya ī i dan garis di atas ى.ِ..

 Dammah dan wau ū u dan garis di atas و. ..

Contoh: 

 qāla قَالَ  -

 ramā رَمَى  -

 qīla قيِْلَ  -

 yaqūlu يقَ وْل   -

D. Ta’ Marbutah 

Transliterasi untuk ta’ marbutah ada dua, yaitu: 

1. Ta’ marbutah hidup 

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

dammah, transliterasinya adalah “t”. 

2.  Ta’ marbutah mati 
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Ta’ marbutah mati atau yang mendapat harakat sukun, transliterasinya 

adalah “h”. Kalau pada kata terakhir dengan ta’ marbutah diikuti oleh 

kata yang menggunakan kata sandang al serta bacaan kedua kata itu 

terpisah, maka ta’ marbutah itu ditransliterasikan dengan “h”. 

Contoh: 

 raudah al-atfāl/raudahtul atfāl رَؤْضَة  الأطَْفَالِ  -

رَة   - نوََّ  /al-madīnah al-munawwarah الْمَدِيْنَة  الْم 

al-madīnatul munawwarah 

 talhah  طَلْحَةْ  -

E. Syaddah (Tasydid) 

Syaddah atau tasydid yang dalam tulisan Arab dilambangkan dengan 

sebuah tanda, tanda syaddah atau tanda tasydid, ditransliterasikan dengan 

huruf, yaitu huruf yang sama dengan huruf yang diberi tanda syaddah itu. 

Contoh: 

لَ  -  nazzala نَزَّ

 al-birru البِرُّ  -

F. Kata Sandang 

Kata sandang dalam sistem tulisan Arab dilambangkan dengan huruf, 

yaitu ال, namun dalam transliterasi ini kata sandang itu dibedakan atas: 

1. Kata sandang yang diikuti huruf syamsiyah 

Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah ditransliterasikan 

sesuai dengan bunyinya, yaitu huruf “l” diganti dengan huruf yang 

langsung mengikuti kata sandang itu. 
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2. Kata sandang yang diikuti huruf qamariyah 

Kata sandang yang diikuti oleh huruf qamariyah ditransliterasikan 

dengan sesuai dengan aturan yang digariskan di depan dan sesuai 

dengan bunyinya. Baik diikuti oleh huruf syamsiyah maupun 

qamariyah, kata sandang ditulis terpisah dari kata yang mengikuti dan 

dihubungkan dengan tanpa sempang. 

Contoh: 

ل   - ج   ar-rajulu الرَّ

 al-qalamu الْقَلمَ   -

 asy-syamsu الشَّمْس   -

 al-jalālu الْجَلالَ   -

G. Hamzah 

Hamzah ditransliterasikan sebagai apostrof. Namun hal itu hanya 

berlaku bagi hamzah yang terletak di tengah dan di akhir kata. Sementara 

hamzah yang terletak di awal kata dilambangkan, karena dalam tulisan Arab 

berupa alif. 

Contoh: 

ذ   -  ta’khużu تأَخْ 

 syai’un شَيئ   -

 an-nau’u النَّوْء   -

 inna إنَِّ  -

H. Penulisan Kata 
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Pada dasarnya setiap kata, baik fail, isim maupun huruf ditulis terpisah. 

Hanya kata-kata tertentu yang penulisannya dengan huruf Arab sudah lazim 

dirangkaikan dengan kata lain karena ada huruf atau harkat yang dihilangkan, 

maka penulisan kata tersebut dirangkaikan juga dengan kata lain yang 

mengikutinya. 

Contoh: 

ازِقيِْنَ  - وَ خَيْر  الرَّ  /Wa innallāha lahuwa khair ar-rāziqīn وَ إِنَّ اللهَ فهَ 

Wa innallāha lahuwa khairurrāziqīn 

رْسَاھَا -  Bismillāhi majrehā wa mursāhā بسِْمِ اللهِ مَجْرَاھَا وَ م 

I. Huruf Kapital 

Meskipun dalam sistem tulisan Arab huruf kapital tidak dikenal, dalam 

transliterasi ini huruf tersebut digunakan juga. Penggunaan huruf 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 tersebut, bukan huruf awal kata 

sandangnya. 

Contoh: 

ِ الْعَالمَِيْنَ  -  Alhamdu lillāhi rabbi al-`ālamīn/ Alhamdu lillāhi الْحَمْد  للهِ رَب 

rabbil `ālamīn 

حِيْمِ  - حْمنِ الرَّ  Ar-rahmānir rahīm/Ar-rahmān ar-rahīm  الرَّ

Penggunaan huruf awal kapital untuk Allah hanya berlaku bila dalam 

tulisan Arabnya memang lengkap demikian dan kalau penulisan itu disatukan 
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dengan kata lain sehingga ada huruf atau harakat yang dihilangkan, huruf 

kapital tidak dipergunakan. 

Contoh: 

 Allaāhu gafūrun rahīm  الله  غَف وْر  رَحِيْم   -

وْر  جَمِيْعًا - ِ الأ م   /Lillāhi al-amru jamī`an لِِل 

Lillāhil-amru jamī`an 

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 

Kinerja keuangan menjadi indikator penting yang mencerminkan 

kemampuan perusahaan dalam mengelola sumber daya secara efisien untuk 

menghasilkan laba dalam suatu periode khusus (Anggoro, 2023). Kinerja 

keuangan yang stabil berperan sebagai fondasi bagi keberlangsungan dan 

keberlanjutan usaha (Archilues & Dosinta, 2023). Perusahaan dengan kinerja 

keuangan yang baik cenderung memiliki daya tarik lebih besar bagi investor 

sebab dianggap mampu memberikan potensi keuntungan jangka panjang. 

Sebaliknya, kinerja keuangan yang rendah dapat menurunkan kepercayaan 

investor sebab dipandang sebagai sinyal meningkatnya risiko dan 

ketidakmampuan perusahaan dalam memenuhi ekspektasi pasar (Wahyuni & 

Karpriana, 2024). Pencapaian kinerja keuangan yang optimal menjadi tujuan 

utama bagi manajemen karena dapat memengaruhi kemampuan perusahaan 

dalam memperkuat struktur keuangan, melakukan ekspansi usaha, serta 

meningkatkan daya saing perusahaan (Baby et al., 2024). 

Seiring meningkatnya perhatian global pada isu keberlanjutan, 

pemerintah di berbagai negara mulai mengintegrasikan prinsip keberlanjutan 

dalam kebijakan ekonomi dan bisnis. Pemerintah Amerika Serikat melalui 

Federal Sustainability Plan menekankan integrasi keberlanjutan untuk 

memperkuat daya saing ekonomi dan menciptakan fondasi bisnis yang lebih 

kuat. Di Indonesia, komitmen pada pembangunan berkelanjutan tercermin 
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dalam Rencana Pembangunan Jangka Panjang Nasional (RPJPN) 2024–2045 

dengan visi Indonesia Emas 2045 yang menekankan pada transformasi 

ekonomi hijau serta penguatan ketahanan lingkungan dan sosial. Komitmen 

itu diperkuat melalui aturan Otoritas Jasa Keuangan terkait penerapan 

keuangan berkelanjutan yang mewajibkan perusahaan mengintegrasikan 

aspek risiko, keberlanjutan dan tata kelola dalam aktivitas bisnisnya (OJK, 

2017). Kondisi tersebut memperlihatkan bahwa keberlanjutan kinerja 

perusahaan tidak hanya didorong oleh tuntutan pasar, tetapi juga menjadi 

agenda strategis nasional. 

Namun demikian, perusahaan saat ini menghadapi dinamika 

lingkungan global yang semakin kompleks dan tidak menentu. Perubahan 

iklim, ketegangan geopolitik, konflik berkepanjangan, percepatan digitalisasi 

yang disertai risiko siber, serta perkembangan kecerdasan buatan berpotensi 

mengganggu stabilitas ekonomi dan kinerja perusahaan (IMF, 2024). OECD 

melaporkan revisi proyeksi pertumbuhan ekonomi global tahun 2025 menjadi 

lebih rendah, termasuk proyeksi pertumbuhan ekonomi Indonesia yang 

diperkirakan melambat akibat meningkatnya hambatan perdagangan dan 

ketidakpastian kebijakan (OJK, 2025). Tekanan eksternal itu menjadi 

tantangan serius bagi perusahaan dalam mempertahankan kinerja keuangan 

yang optimal. 

Temuan empiris memperlihatkan bahwa tekanan dan ketidakpastian 

eksternal dapat menurunkan kemampuan perusahaan dalam mencapai kinerja 

yang optimal (Aprisma & Sudaryati, 2020). Pada tahun 2024, sejumlah 19% 
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perusahaan yang tercatat di bursa Inggris mengeluarkan peringatan laba 

(profit warning), yang menggambarkan tingginya tekanan bisnis akibat 

pembatalan dan penundaan kontrak (Justin Moll, 2025). Di sisi lain, data 

Bursa Efek Indonesia memperlihatkan bahwa secara agregat emiten di 

Indonesia mengalami peningkatan aset, pendapatan, dan laba bersih pada 

tahun buku 2024. Ketidakselarasan tersebut konsisten dengan temuan 

penelitian terdahulu yang menunjukkan bahwa tekanan eksternal sejenis tidak 

senantiasa berdampak seragam terhadap kinerja keuangan antar perusahaan. 

Penelitian oleh Luthfiati & Pangestuti (2023) mengungkapkan adanya 

peningkatan penilaian pasar pada perusahaan selama periode pandemi. 

Sebaliknya, penelitian Esomar & Chritianty (2021) memperlihatkan 

penurunan kemampuan perusahaan sektor jasa dalam menghasilkan 

pendapatan, yang tercermin dari penurunan nilai ROE. Disisi lain, Davis dkk. 

(2025) menegaskan bahwa guncangan besar bisa menimbulkan variasi 

respons perusahaan yang menerima pengaruh dari karakteristik internal 

seperti struktur keuangan dan aset tidak berwujud.  

Perbedaan respons tersebut mengindikasikan adanya faktor internal 

yang bisa memengaruhi hasil kinerja keuangan perusahaan. Dalam 

menghadapi kondisi pasar yang dinamis, perusahaan perlu 

mengimplementasikan strategi guna meningkatkan daya tahan dan 

fleksibilitas usaha. Salah satunya adalah dengan melakukan strategi 

diversifikasi. Penerapan Strategi diversifikasi memungkinkan perusahaan 

mengelola lebih dari satu segmen usaha sehingga risiko ketergantungan pada 
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satu sumber pendapatan bisa berkurang (Wildan & Yulianti, 2021). Dengan 

mengimplementasikan strategi diversifikasi, penurunan pendapatan pada 

salah satu segmen tidak langsung menurunkan kinerja keuangan secara 

keseluruhan sebab perusahaan tidak lagi hanya bergantung pada satu produk 

atau segmen usaha. Hal ini selaras dengan kajian Putu & Darmayanti (2018) 

dan Sarwendhi (2023) yang memperlihatkan bahwa strategi diversifikasi 

mampu mendorong kinerja keuangan perusahaan. Namun demikian, 

penelitian Ghofur dkk. (2024) memperlihatkan sebaliknya, diversifikasi tidak 

senantiasa berdampak positif apabila tidak dikelola secara optimal, sehingga 

diperlukan kajian lebih lanjut terkait efektivitas strategi ini.  

Karakteristik internal perusahaan tidak hanya tercermin dari keputusan 

strategis terkait pengelolaan segmen usaha, melainkan juga dari pengelolaan 

modal intelektual yang dimiliki perusahaan. Kemampuan mengelola 

pengetahuan, keterampilan, dan kreativitas sumber daya manusia untuk 

menghasilkan produk dan layanan yang bernilai bagi pasar menentukan 

keunggulan perusahaan (Hejase et al., 2016). Fenomena restrukturisasi tenaga 

kerja yang dilakukan PT GoTo Gojek Tokopedia Tbk. yang diikuti oleh 

perbaikan kinerja keuangan perusahaan di tahun 2025 memperlihatkan 

relevansi modal intelektual pada dinamika kinerja keuangan (Indra, 2025). 

Selaras dengan temuan Endriyaningsih dkk. (2021) yang membuktikan 

adanya pengaruh modal intelektual perusahaan pada kinerja keuangan. 

Sedangkan pada kajian Tang (2024), modal intelektual tidak berpengaruh 

tehadap kinerja keuangan perusahaan bank di Indonesia. 
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Di sisi lain, tuntutan akan transparansi dan akuntabilitas informasi 

keberlanjutan perusahaan semakin meningkat (Daud et al., 2023). 

Pengungkapan Environmental, Social, and Governance (ESG) menjadi 

sarana penting untuk mengomunikasikan komitmen perusahaan terhadap 

aspek keberlanjutan. Laporan World Forum Economy mengungkapkan bisnis 

yang gagal beradaptasi dengan risiko iklim bisa kehilangan hingga 7% dari 

pendapatan tahunan pada tahun 2035 atau setara dengan dampak ekonomi 

COVID-19 tiap-tiap dua tahun sekali (WEF, 2024). Terkait dengan hal itu, 

pengungkapan Environmental, Social, and Governance (ESG) menjadi salah 

satu wujud tanggung jawab perusahaan pada aspek lingkungan, social dan 

tata kelola. Bursa Efek Indonesia mendorong penguatan ESG sebagai bagian 

dari reformasi pasar modal berkelanjutan (IDX, 2024).. Kepatuhan pada 

prinsip ESG terbukti bisa meningkatkan kinerja perusahaan dalam jangka 

panjang (Durlista & Wahyudi, 2023). Peningkatan kinerja tersebut didorong 

oleh penurunan risiko investasi, serta penguatan legitimasi pasar yang 

berpotensi mengonversi kepatuhan non-keuangan menjadi profitabilitas 

keuangan. Namun demikian, pada perusahaan sektor keuangan, 

pengungkapan ESG belum terbukti memengaruhi kinerja keuangan 

sebagaimana diperlihatkan oleh studi (Husada & Handayani, 2021). 

Efektivitas strategi diversifikasi, pengelolaan modal intelektual, dan 

pengungkapan Environmental, Social, and Governance tidak terlepas dari 

kualitas tata kelola perusahaan yang baik. Lemahnya penerapan tata kelola 

perusahaan yang baik bisa menimbulkan berbagai permasalahan, seperti 
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rendahnya kualitas pengawasan, penyajian informasi keuangan yang tidak 

andal, serta menurunnya kepercayaan investor. Kondisi ini tercermin dari 

kasus PT Garuda Indonesia Tbk, di mana kegagalan dalam 

mengimplementasikan Good Corporate Governance berdampak pada 

kredibilitas perusahaan di mata investor. Melalui Good Corporate 

Governance, perusahaan bisa memastikan tiap-tiap kebijakan dan strategi 

dijalankan secara akuntabel, transparan, dan selaras dengan kepentingan 

jangka panjang perusahaan. Terkait dengan hal itu, GCG menjadi relevan 

untuk diposisikan sebagai variabel moderasi. Sebab tata kelola yang baik 

berpotensi meningkatkan pemanfaatan sumber daya perusahaan sehingga 

berdampak positif pada kinerja perusahaan (Yuniarwati et al., 2021). Akan 

tetapi, kajian terkait peran tata kelola perusahaan sebagai variabel pemoderasi 

masih menghasilkan temuan yang beragam.Temuan pada studi Jati dkk. 

(2023) memperlihatkan good corporate governance bisa memperkuat 

hubungan dengan kinerja perusahaan. Di lain sisi Hamidah dkk. (2023) 

mengungkapkan GCG tidak mampu memoderasi pengaruh tersebut. 

Pasar modal Indonesia terus berkembang secara dinamis seiring 

munculnya berbagai indeks saham yang mencerminkan kinerja kelompok 

saham khusus di Bursa Efek Indonesia (BEI). BEI saat ini menyediakan 

puluhan indeks saham yang digunakan sebagai benchmark kinerja pasar dan 

acuan investasi. Seiring dengan meningkatnya kesadaran akan investasi yang 

tidak hanya mempertimbangkan aspek finansial, BEI juga menyediakan 

Daftar Efek Syariah (DES) yang diterbitkan oleh Otoritas Jasa Keuangan 
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(OJK) sebagai acuan investasi syariah. Hingga kini, ada lima indeks saham 

syariah di pasar modal Indonesia, yakni Indeks Saham Syariah Indonesia 

(ISSI), Jakarta Islamic Index (JII), Jakarta Islamic Index 70 (JII70), IDX-

MES BUMN 17, dan yang terbaru IDX Sharia Growth yang diluncurkan pada 

oktober 2022 (IDX, 2022). Kehadiran indeks-indeks syariah ini 

memperlihatkan upaya BEI dalam menfasilitasi pilihan investasi bagi 

investor yang ingin menggabungkan prinsip keuangan dengan nilai-nilai etika 

dan keberlanjutan.  

IDX Sharia Growth merupakan salah satu indeks saham syariah yang 

menampilkan pergerakan harga 30 saham syariah dengan pertumbuhan laba 

bersih dan pendapatan yang konsisten, sekaligus memperlihatkan likuiditas 

pasar yang memadai dan kondisi keuangan yang relatif solid. Keunggulan itu 

menjadikan IDX Sharia Growth sebagai rujukan empiris dalam kajian 

investasi syariah dan pembentukan portofolio optimal dalam penelitian pasar 

modal Islam (Mursyidah et al., 2023). Meskipun perusahaan dalam indeks ini 

memiliki kinerja yang relatif baik, perbedaan kinerja keuangan tetap 

berpotensi muncul sebagai respons pada ketidakpastian global dan perbedaan 

karakteristik internal perusahaan. Sebagai indeks yang relatif baru, IDX 

Sharia Growth masih terbatas dikaji dalam penelitian empiris yang 

mengintegrasikan strategi diversifikasi, modal intelektual, pengungkapan 

ESG, serta peran tata kelola perusahaan yang baik secara komprehensif. 

Periode yang digunakan adalah 2023 hingga 2024 dimana emiten sudah resmi 

diklasifikasikan sebagai indeks IDX Sharia Growth. 
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Adanya inkonsistensi pada hasil kajian terdahulu melandasi 

dilakukannya penelitian ini dengan judul “Pengaruh Strategi Diversifikasi, 

Modal Intelektual, Dan Pengungkapan ESG Terhadap kinerja keuangan 

perusahaan indeks IDX Sharia Growth dengan Good Corporate Governance 

sebagai Pemoderasi Periode 2023-2024.” Penelitian ini bertujuan menguji 

pengaruh faktor internal terhadap kinerja keuangan yang dimoderasi oleh tata 

kelola perusahaan yang baik. Hasil akhir studi ini diharapkan mampu mengisi 

celah empiris dari riset terdahulu serta menjadi referensi bagi pengembangan 

penelitian selanjutnya. 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang sudah dijelaskan, rumusan masalah 

dalam studi ini adalah sebagai berikut: 

1. Apakah strategi diversifikasi berpengaruh terhadap kinerja keuangan 

perusahaan indeks IDX Sharia Growth periode 2023-2024? 

2. Apakah modal intelektual berpengaruh terhadap kinerja keuangan 

perusahaan indeks IDX Sharia Growth periode 2023-2024? 

3. Apakah pengungkapan ESG berpengaruh terhadap kinerja keuangan 

perusahaan indeks IDX Sharia Growth periode 2023-2024? 

4. Apakah Good Corporate Governance mampu memoderasi pengaruh 

strategi diversifikasi terhadap kinerja keuangan perusahaan indeks IDX 

Sharia Growth periode 2023-2024? 
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5. Apakah Good Corporate Governance mampu memoderasi pengaruh 

modal intelektual terhadap kinerja keuangan perusahaan indeks IDX 

Sharia Growth periode 2023-2024? 

6. Apakah Good Corporate Governance mampu memoderasi pengaruh 

pengungkapan pengungkapan ESG terhadap kinerja keuangan 

perusahaan indeks IDX Sharia Growth periode 2023-2024? 

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah disusun, penelitian ini 

bermaksud untuk: 

1. Menguji pengaruh strategi diversifikasi pada kinerja keuangan 

perusahaan yang tergabung dalam indeks IDX Sharia Growth periode 

2023-2024 

2. Menguji pengaruh modal intelektual pada kinerja keuangan perusahaan 

yang tergabung dalam indeks IDX Sharia Growth periode 2023-2024 

3. Menguji pengaruh pengungkapan ESG (Environmental, Social, and 

Governance) pada kinerja keuangan perusahaan yang tergabung dalam 

indeks IDX Sharia Growth periode 2023-2024 

4. Menguji peran Good Corporate Governance (GCG) dalam memoderasi 

pengaruh strategi diversifikasi pada kinerja keuangan perusahaan yang 

tergabung dalam indeks IDX Sharia Growth periode 2023-2024 

5. Menguji peran Good Corporate Governance (GCG) dalam memoderasi 

pengaruh modal intelektual pada kinerja keuangan perusahaan yang 

tergabung dalam indeks IDX Sharia Growth periode 2023-2024 
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6. Menguji peran Good Corporate Governance (GCG) dalam memoderasi 

pengaruh pengungkapan ESG pada kinerja keuangan perusahaan yang 

tergabung dalam indeks IDX Sharia Growth periode 2023-2024 

Adapun manfaat yang diharapkan dari penelitian ini antara lain: 

a. Manfaat Teoretis 

1. Menambah bukti empiris terkait pengaruh strategi diversifikasi, 

modal intelektual, dan pengungkapan ESG pada kinerja keuangan 

perusahaan. 

2.  Memberikan pemahaman empiris terkait peran Good Corporate 

Governance (GCG) dalam memperkuat atau memperlemah 

pengaruh faktor internal perusahaan pada kinerja keuangan.  

3. Menambah referensi penelitian yang secara spesifik mengkaji 

perusahaan yang tergabung dalam indeks IDX Sharia Growth, 

yang masih relatif terbatas dalam literatur akademik.  

b. Manfaat Praktis 

1. Penelitian ini menjadi sarana bagi penulis untuk 

mengimplementasikan teori dan konsep yang dipelajari selama 

perkuliahan ke dalam penelitian empiris sekaligus memperluas 

pemahaman terkait karakteristik perusahaan yang tergabung 

dalam indeks IDX Sharia Growth 

2. Penelitian ini berpotensi menjadi referensi tambahan bagi 

investor dalam menyusun strategi investasi pada saham-saham 
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syariah yang tergabung dalam IDX Sharia Growth berdasarkan 

indikator yang sudah teruji secara empiris. 

3. Dapat dijadikan referensi bagi penelitian selanjutnya yang 

mengangkat tema serupa, baik dari segi variabel, pendekatan 

metodologi, ataupun pengembangan model teoritis. 

D. Sistematika Pembahasan 

Penyusunan sistematika pembahasan dalam studi ini dimaksudkan 

untuk memberikan kerangka penulisan yang terstruktur dan terarah, sehingga 

proses penyajian penelitian bisa dilakukan secara runtut dan mudah dipahami. 

Sistematika dirancang mengikuti alur logis penelitian ilmiah yang memuat 5 

bab dimulai dari pengenalan permasalahan, pengembangan dasar teoretis, 

hingga penyajian hasil dan simpulan penelitian. Berikut penjelasan 

sistematika pembahasan dalam studi ini. 

BAB I PENDAHULUAN 

Bab I berfungsi sebagai bagian pendahuluan yang mengantarkan 

pembaca pada konteks penelitian. Latar belakang penelitian yang mencakup 

penjelasan fenomena dan alasan pemilihan topik, perumusan masalah, tujuan 

dan manfaat penelitian, serta gambaran umum sistematika pembahasan 

diuraikan pada bab ini. Bab ini disusun untuk memberikan pemahaman awal 

terkait arah dan ruang lingkup penelitian. 

BAB II LANDASAN TEORI 
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Bab ini berisi uraian mengenai landasan teori dan kerangka pemikiran. 

Pada bagian ini dipaparkan teori-teori yang berkaitan dengan variabel 

penelitian, telaah terhadap hasil penelitian terdahulu, serta perumusan 

hipotesis dan penyusunan kerangka konseptual. Penyusunan bab ini 

bermaksud untuk memperkuat argumentasi ilmiah yang mendasari pengujian 

hubungan antarvariabel dalam penelitian. 

BAB III METODE PENELITIAN 

Kerangka kerja operasional yang menuntun seluruh tahapan studi ini 

diuraikan secara mendalam di dalam bab metodologi. Komponen-komponen 

krusial seperti rancangan desain, orisinalitas sumber data, kriteria pemilihan 

sampel, pengukuran indikator variabel, dan teknik pemodelan statistik 

dipaparkan secara runtut. Melalui rincian metodologis yang ketat ini, 

objektivitas dan kredibilitas proses penelitian dapat dipastikan memenuhi 

standar penulisan karya ilmiah yang baku. 

BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN 

Bab ini menyajikan hasil penelitian dan pembahasan yang didapat dari 

pengolahan data. Pada bab ini, hasil analisis data dipaparkan dan 

diinterpretasikan dengan mengaitkannya pada teori dan temuan penelitian 

sebelumnya. Pembahasan ini bermaksud untuk menjelaskan makna temuan 

empiris serta menjawab rumusan masalah penelitian. 

BAB V PENUTUP 



13 

 

 

 

Bagian penutup ini menyajikan kesimpulan, keterbatasan studi, serta 

rekomendasi untuk studi mendatang. Bab tersebut berfungsi menegaskan 

kembali hasil temuan sekaligus memberikan saran relevan bagi penelitian 

berikutnya.
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BAB V 

PENUTUP 

 

A. Simpulan 

Penelitian ini menganalisis pengaruh strategi diversifikasi, modal 

intelektual, dan pengungkapan Environmental, Social, and Governance 

(ESG) terhadap kinerja keuangan perusahaan pada indeks IDX Sharia Growth 

periode 2023–2024, dengan Good Corporate Governance (GCG) sebagai 

variabel moderasi. Hasil estimasi empiris menunjukkan bahwa strategi 

diversifikasi dan modal intelektual berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap kinerja keuangan, sedangkan pengungkapan ESG secara mandiri 

tidak berpengaruh signifikan. Temuan ini mengindikasikan bahwa akselerasi 

profitabilitas perusahaan lebih ditentukan oleh kapabilitas operasional 

melalui eksekusi strategi bisnis dan optimalisasi aset berbasis pengetahuan 

internal, bukan oleh tingkat transparansi laporan keberlanjutan.  

Dalam pengujian efek moderasi, GCG yang diproksikan dengan 

proporsi dewan komisaris independen menghasilkan dua dampak interaksi 

yang berbeda. GCG terbukti secara signifikan mampu memperkuat pengaruh 

positif modal intelektual terhadap kinerja keuangan. Namun, GCG terbukti 

memperlemah pengaruh pengungkapan ESG terhadap kinerja keuangan 

secara signifikan, yang ditunjukkan oleh arah koefisien regresi interaksi yang 

bernilai negatif. Sementara itu, GCG tidak mampu memoderasi pengaruh 

strategi diversifikasi terhadap ROA. Secara simultan, seluruh variabel 

independen beserta variabel interaksinya berpengaruh signifikan dan 
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memiliki kapasitas eksplanatori yang sangat kuat dalam menjelaskan variasi 

performa keuangan. Konklusi penelitian menegaskan bahwa keberhasilan 

keuangan emiten IDX Sharia Growth sangat bergantung pada sinkronisasi 

visi strategis antara pengetatan pengawasan tata kelola, produktivitas modal 

intelektual, kebijakan operasional, serta efisiensi pengelolaan biaya investasi 

keberlanjutan. 

B. Keterbatasan Penelitian 

Penelitian ini masih memiliki beberapa keterbatasan yang perlu 

diperhatikan dalam menginterpretasikan hasil penelitian. Pertama, objek 

penelitian hanya mencakup perusahaan yang tergabung dalam indeks IDX 

Sharia Growth selama periode 2023-2024 sehingga hasil penelitian belum 

dapat digeneralisasikan pada seluruh perusahaan yang tercatat di Bursa Efek 

Indonesia. Kedua, periode observasi yang relatif singkat menyebabkan 

penelitian belum mampu menangkap pengaruh jangka panjang, terutama 

pada variabel pengungkapan ESG yang umumnya memerlukan waktu lebih 

lama untuk menghasilkan manfaat ekonomi. Ketiga, Good Corporate 

Governance dalam penelitian ini hanya diproksikan menggunakan proporsi 

komisaris independen sehingga belum mencerminkan keseluruhan 

mekanisme tata kelola perusahaan, seperti komite audit, kepemilikan 

institusional, kepemilikan manajerial, maupun karakteristik dewan komisaris 

lainnya. Selain itu, pengukuran ESG hanya didasarkan pada tingkat 

pengungkapan sehingga belum mampu menggambarkan kualitas 

implementasi praktik keberlanjutan yang dilakukan perusahaan. 
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C. Implikasi Teoretis dan Praktis 

Secara teoretis, penelitian ini mendukung Resource Based Theory 

melalui temuan bahwa strategi diversifikasi dan modal intelektual mampu 

meningkatkan kinerja keuangan, serta memperkuat Signaling Theory yang 

menunjukkan bahwa efektivitas informasi perusahaan dipengaruhi oleh 

kualitas tata kelola. Secara praktis, perusahaan perlu mengoptimalkan 

pengelolaan modal intelektual dan strategi diversifikasi, serta meningkatkan 

kualitas implementasi ESG agar tidak hanya berorientasi pada pengungkapan. 

Bagi investor, hasil penelitian ini dapat menjadi pertimbangan dalam 

mengevaluasi perusahaan dengan memperhatikan aspek modal intelektual, 

strategi bisnis, dan kualitas tata kelola secara bersamaan. 
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