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ABSTRAK

Nilai perusahaan menjadi salah satu faktor yang dipertimbangkan oleh
investor dalam menginvestasikan dana dalam perusahaan. Penelitian ini akan
menguji beberapa faktor utama yang akan mempengaruhi nilai perusahaan yaitu
profitabilitas, dan leverage. Selain beberapa faktor utama tersebut, penelitian ini
juga menggunakan corporate social responsibility sebagai variabel mediasi.
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia untuk tahun 2020-2022. Dengan metode purposive sampling diperoleh
sampel sebanyak 132. Penelitian ini menggunakan data sekunder yang diperoleh
dari annual report & laporan keuangan perusahaan. Hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa profitabilitas, leverage dan corporate social responsibility
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Profitabilitas, dan
leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap CSR. Corporate social
responsibility dapat memediasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan.
Namun corporate social responsibility tidak dapat memediasi pengaruh leverage
terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci : Profitabilitas, Leverage, Corporate Social Responsibility, Nilai
Perusahaan
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ABSTRACT

Company value is one of the factors considered by investors when investing
funds in a company. This research will examine several main factors that will
influence company value, namely profitability and leverage. Apart from these main
factors, this research also uses corporate social responsibility as a mediating
variable. The population in this study are companies listed on the Indonesia Stock
Exchange for 2020-2022. Using the purposive sampling method, a sample of 132
was obtained. This research uses secondary data obtained from the company's
annual report & financial reports. The results of this research show that
profitability, leverage and corporate social responsibility have a positive and
significant effect on company value. Profitability and leverage have a positive and
significant effect on CSR. Corporate social responsibility can mediate the influence
of profitability on company value. However, corporate social responsibility cannot
mediate the effect of leverage on company value.

Keywords : Profitability, Leverage, Corporate Social Responsibility, Firm Value
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Perusahaan harus mampu memanfaatkan sumber daya yang ada, sehingga
kinerja perusahaan akan baik. Kinerja perusahaan yang baik akan menjadi perhatian
bagi calon investor. Perusahaan memiliki peran penting dalam memajukan
perekonomian, tidak hanya itu perusahaan juga dapat mengurangi pengangguran.
Sesuai dengan peraturan pemerintah POJK No 51 / POJK 03/ 2017 bahwa dengan
mengedepankan keselarasan aspek ekonomi, sosial, dan lingkungan hidup akan
mampu menjaga kestabilan ekonomi. Namun berdasarkan informasi dari
kontan.co.id (2020) sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
berada pada indeks sub sektor barang konsumsi hanya terkoreksi 5,5% sejak
awal tahun dikarenakan pandemi COVID -19. Apabila dibandingkan dengan
indeks sub sektor properti yang ambles hingga 34,8% dan indeks sub sektor
aneka industri yang turun hingga 29,55% sejak awal tahun. Salah satu sektor
industri yang mengalami kestabilan yaitu sektor industri manufaktur sektor barang

konsumsi yang bisa dilihat melalui harga sahamnya.

Harga saham perusahaan yang tinggi menciptakan nilai perusahaan yang tinggi dan
berdampak jangka panjang terhadap reputasi perusahaan di masyarakat. Nilai
perusahaan dapat diketahui melalui harga saham pada suatu perusahaan. Apabila
semakin stabil dan meningkat maka akan tinggi pula nilai perusahaan itu. Dengan

nilai perusahaan yang meningkat pula akan mencerminkan peningkatan laba pada

17
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para investor. Beberapa penelitian mengenai nilai perusahaan telah dilakukan oleh
peneliti sebelumnya seperti yang dilakukan oleh Sutama dan Lisa (2018), Ali dan
Faroji (2021), Ayu dan Suarjaya (2017), Munzir, Andriyan dan Hidayat (2023),
Octaviany dan Hidayat (2019), Lamba dan Atahau (2022), Frumensia Riniyati
(2019), Yoga Dimas dan Ida Bagus (2018), Nuraudita Suryana dan Rahayu (2018),

dan Muharramah R dan Zuma (2021).

Profitabilitas menurut Brigham dan Houston (2018) adalah hasil akhir dari
seluruh kebijakan keuangan dan keputusan. Dari pernyataan tersebut dapat
dikatakan bahwa profitabilitas adalah gambaran bagaimana perusahaan dapat
menghasilkan laba dengan mengelola sumber daya yang dimiliki oleh perusahaan
tersebut. Tinggi rendahnya profitabilitas yang dimiliki oleh perusahaan dapat
menarik perhatian para investor sehingga berinvestasi di dalam perusahaan dan

mampu mempengaruhi nilai perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Sutama dan Lisa (2018) memperoleh hasil
bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hal ini
dikarenakan profitabilitas merupakan salah satu faktor yang mampu mempengaruhi
nilai perusahaan, karena perusahaan yang memiliki keadaan keuangan yang kuat
akan melaksanakan kinerja keuangan dengan baik, hal ini akan mendukung
terciptanya peningkatan nilai perusahaan. Sedangkan penelitian yang dilakukan
oleh Ali dkk. (2021) menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif terhadap

nilai perusahaan.
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Faktor selanjutnya yang mempengaruhi nilai perusahaan yaitu Leverage.
Leverage menurut Wiagustini (2014) yaitu kemampuan perusahaan untuk dapat
melunasi kewajiban keuangan perusahaan baik dalam jangka waktu pendek
maupun panjang/ rasio yang mengukur sejauh mana perusahaan dibiayai melalui
hutang. Penelitian yang dilakukan oleh Lamba dan Atahau (2022) menyatakan
bahwa leverage berpengaruh negatif terhadap firm value. Perusahaan dengan
leverage yang tinggi akan menurunkan laba yang didapat perusahaan. Hal ini juga
akan menjadi resiko besar bagi perusahaan. Investor tidak akan menanamkan
sahamnya pada perusahaan yang memiliki leverage tinggi, karena investor akan
menganggap bahwa perusahaan tidak dapat berkembang dalam jangka panjang.
Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Octaviany dan Hidayat (2019)

menyatakan bahwa leverage berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan penelitian sebelumnya terdapat ketidakkonsistenan hasil penelitian
sebelumnya mengenai pengaruh profitabilitas dan leverage terhadap nilai
perusahaan, maka variabel pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR)
dipilih sebagai variabel mediasi yang di duga mampu memediasi hubungan antara
profitabilitas dan leverage terhadap nilai perusahaan. Perusahaan memiliki
kewajiban yang harus dipenuhi, kewajiban tersebut tidak hanya kepada para
pemegang saham, namun juga kewajiban terhadap masyarakat sekitar. Semakin
besar kepedulian terhadap masyarakat, maka akan memberikan kontribusi tidak
hanya dalam perekonomian namun juga membantu memecahkan masalah terhadap

keberlanjutan dalam lingkungan, sosial dan perekonomian.
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Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Frumensia Riniyati (2019)
menggunakan variabel CSR dari aspek lingkungan dan sosial. Penelitian ini
menggunakan CSR sebagai variabel mediasi berdasarkan pada Global Reporting
Index (GRI) standart yaitu CSR aspek ekonomi, lingkungan dan sosial. CSR pada
aspek ekonomi membahas mengenai bagaimana suatu perusahaan mampu
menghasilkan serta meningkatkan nilai ekonomi yang mampu berdampak pada
keadaan ekonomi bagi masyarakat. CSR aspek lingkungan membahas mengenai
tanggung jawab perusahaan yang berdampak pada lingkungan bersumber dari
kegiatan operasional perusahaan. CSR pada aspek sosial membahas mengenai
tanggung jawab sosial perusahaan yang memiliki impact pada kesehatan maupun

kesejahteraan karyawan beserta masyarakat sekitar.

Penelitian yang dilakukan oleh Robert (2019) memperoleh hasil bahwa CSR
dapat memediasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Menurut Baron
dan Kenny (1986) variabel mediasi muncul jika variabel tersebut ikut
mempengaruhi hubungan antara variabel independen dan variabel dependen.
Dikarenakan profitabilitas merupakan salah satu faktor yang mempengaruhi
corporate social responsibility, maka CSR merupakan variabel mediasi. Sedangkan
penelitian yang dilakukan oleh Munzir, Andriyan dan Hidayat (2023) bahwa
memperoleh hasil bahwa CSR tidak dapat memediasi pengaruh profitabilitas

terhadap nilai perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Frumensia Riniyati (2019) memperoleh hasil

bahwa CSR mampu memediasi pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan.
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Leverage di dalam perusahaan menyatakan bahwa perusahaan memiliki
ketergantungan terhadap hutang yang diberikan oleh para debt holder. Para Debt
holder bukan berarti tidak memikirkan keberlangsungan perusahaan karena mereka
akan menjadi pihak pertama yang akan mendapatkan pengembalian dari perusahaan
yang menerbitkan obligasi jika perusahaan mengalami kebangkrutan dibandingkan
para shareholders. Keberlangsungan perusahaan erat dengan penerapan CSR di
dalam perusahaan tersebut karena perusahaan juga memiliki tanggung jawab sosial
bagi masyarakat dan lingkungan sekitar dari perusahaan. Citra positif maupun
negatif yang didapatkan dari para masyarakat akan memengaruhi nilai perusahaan.
Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Yoga Dimas dan Ida Bagus (2018)
memperoleh hasil hahwa CSR tidak mampu memediasi antara leverage terhadap

nilai perusahaan.

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan perbedaan hasil penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh
Sutama dan Lisa (2018) menunjukkan hasil bahwa Leverage dan profitabilitas
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan penelitian
yang dilakukan oleh Lamba dan Atahau (2022) menyatakan bahwa Leverage
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh
Nuraudita Suryana dan Rahayu (2018) menyatakan bahwa profitabilitas
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh
Robert (2019) menyatakan hasil bahwa CSR dapat memediasi hubungan antara

profitabilitas dengan nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh Frumensia
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Riniyati (2019) memperoleh hasil bahwa CSR mampu memediasi pengaruh
leverage terhadap nilai perusahaan. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh
Munzir, Andriyan dan Hidayat (2023) menujukkan hasil bahwa CSR tidak dapat

memediasi hubungan antara profitabilitas dan leverage terhadap nilai perusahaan.

Penelitian yang tidak konsisten inilah mendorong peneliti ingin
membuktikan bahwa profitabilitas, leverage dan corporate social responsibility
dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Dan juga membuktikan bahwa pengaruh
profitabilitas dan leverage terhadap nilai perusahaan dengan CSR sebagai variabel

mediasi.

Penelitian ini-dilakukan untuk mengetahui bahwa ketiga aspek CSR yaitu
ekonomi, lingkungan dan sosial dapat menjadi penghubung antara profitabilitas dan
leverage terhadap nilai perusahaan, yang akan berdampak pada peningkatan jumlah
laba yang didapatkan perusahaan. Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan

di atas, maka rumusan masalah pada penelitian ini adalah sebagai berikut :

1. Apakah pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan positif
signifikan?

2. Apakah pengaruh Leverage terhadap nilai perusahaan negatif ?

3. Apakah pengaruh corporate social responsibility terhadap nilai
perusahaan positif signifikan?

4. Apakah pengaruh profitabilitas terhadap corporate social responsibility

positif signifikan?
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5. Apakah pengaruh Leverage terhadap corporate social responsibility
negatif?

6. Apakah corporate social responsibility dapat memediasi pengaruh
Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan?

7. Apakah corporate social responsibility dapat memediasi pengaruh

Leverage terhadap Nilai Perusahaan?

1.3 Tujuan Penelitian

Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan di atas, maka pada

penelitian ini bertujuan untuk :

1. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap nilai
perusahaan.

2. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh leverage terhadap nilai
perusahaan.

3. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh corporate social
responsibility terhadap nilai perusahaan.

4. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap
corporate social responsibility.

5. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh leverage terhadap corporate
social responsibility.

6. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh profitabilitas perusahaan
terhadap nilai perusahaan dengan corporate social responsibility

sebagai variabel mediasi
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7. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh leverage perusahaan
terhadap nilai perusahaan dengan corporate social responsibility

sebagai variabel mediasi.

1.4 Manfaat Penelitian

1.4.1 Manfaat Teoritis

Bagi akademis, hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memberikan
kontribusi nyata dalam pengembangan riset akuntansi pada bidang ilmu akuntansi

keuangan dan keberlanjutan.

1.4.2 Manfaat Praktis

1. Bagi Perusahaan

Hasil penelitian ini diharapkan mampu memberikan input dan
masukan dalam meningkatkan implementasi corporate social responsibility

dan nilai suatu perusahaan.

2. Bagi Investor dan Kreditor

Hasil penelitian ini diharapkan mampu menjadi referensi bagi
investor dan kreditor untuk mempertimbangkan profitabilitas, dan leverage
dan bagaimana corporate social responsibility sebagai penentu nilai
perusahaan terhadap keputusan dalam berivestasi dan mengambil keputusan

bergabung dalam perusahaan.



BAB I1

LANDASAN TEORI

2.1 Teori Dasar (Grand Theory)

2.1.1 Teori Sinyal (Signaling Theory)

Teori sinyal menjelaskan bagaimana sinyal keberhasilan atau kegagalan
manajemen dilaporkan kepada pemilik. Teori sinyal terkait dengan asimetri
informasi. Dimana sisi baik dari signaling theory perusahaan yang memberikan
informasi yang baik memberikan informasi yang menginformasikan pasar tentang
kinerja masa depan yang baik pada kondisi masa depan untuk membedakan diri
dari perusahaan yang tidak memiliki "kabar baik™ meningkat. Perusahaan tanpa
catatan keuangan sebelumnya memberikan informasi yang buruk dan tidak

mempercayai pasar menurut Wolk dan Tearney (2001).

Manajer = umumnya. termotivasi untuk menyampaikan informasi untuk
memberikan sinyal yang meyakinkan, publik akan terkesan dan ini tercermin
dalam harga sekuritas. Jadi kita dapat menyimpulkan bahwa informasi yang
dipublikasikan menjadi sinyal penting bagi investor, kreditor dan stakeholders
lainnya untuk pengambilan keputusan berkaitan dengan perusahaan (Atmaja,

2008).

Hubungan antara teori sinyal dengan profitabilitas adalah,apabila kinerja

keuangan yang baik akan memberikan sinyal positif kepada para pihak-pihak yang
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terkait dengan perusahaan (stakeholders). Ini membangun kepercayaan pemangku
kepentingan. Kepercayaan ini telah ditunjukkan oleh para pemangku kepentingan

dengan meningkatkan harga dan volume saham di pasar modal.

Hubungan teori sinyal dengan nilai perusahaan bahwa mengungkapan CSR
adalah sinyal positif yang diberikan perusahaan pada investor. Makin luasnya
pengungkapan CSR yang dilakukan oleh perusahaan akan menambah fakta yang
diterima investor. Semakin luasnya fakta yang diterima investor akan menaikkan
harapan investor terhadap perusahaan. Dengan harapan yang tinggi tentunya
investor akan memberikan respon yang positif terhadap perusahaan berupa harga
saham yang cenderung naik. Dengan demikian taraf pengungkapan yang dilakukan
oleh perusahaan akan berpengaruh dalam pergerakkan harga saham yang cenderung
naik atau meningkatnya volume saham yang diperdagangkan. Dengan pergerakkan
harga saham yang cenderung semakin tinggi tentunya akan berpengaruh terhadap

meningkatnya return saham perusahaan.

Sedangkan hubungan leverage dalam teori sinyal menjelaskan bahwa
semakin tinggi tingkat hutang pada suatu perusahaan, maka resiko yang akan
ditanggung perusahaan juga akan semakin besar. Hal ini akan menjadi sinyal buruk
bagi investor yang ingin berinvestasi karena profitabilitas perusahaan akan
menurun. Namun sebaliknya apabila hutang perusahaan rendah, maka laba yang
diperoleh semakin tinggi, hal ini akan membangun kepercayaan investor terhadap

perusahaan.
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2.2 Variabel -Variabel Penelitian

2.2.1 Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan adalah keinginan investor sebagai penanam modal di
perusahaan, yang berkaitan dengan harga saham, maka dari itu harga saham yang
tinggi akan menjadikan nilai perusahaan dalam keadaan baik menurut Maharani dan
Puspitasari (2022). Menurut Irwan dkk (2019) nilai perusahaan merupakan manfaat
dari kepemilikan suatu objek yang dapat diukur maupun tidak dapat diukur dengan
uang. Nilai perusahaan juga mencerminkan skala dimana perusahaan diakui publik.
Nilai perusahaan dapat di wakili dengan 3 cara yaitu nilai buku, nilai likuiditas dan
nilai pasar/saham menurut Herry (2017). Dari beberapa definisi di atas, nilai
perusahaan dapat dicapai oleh perusahaan tercermin pada harga pasar saham
perusahaan. Beberapa indikator yang digunakan dalam mengukur nilai perusahaan

sebagai berikut:

a) Price Earning Ratio (PER)

Menurut Sukamulja (2017) , Price Earnings Ratio (PER) menunjukkan harga
saham di pasar , atau perbandingan harga awal yang ditawarkan dan keuntungan
yang diterima . PER yang tinggi menunjukkan bahwa haapan investor pada kinerja
perusahaan di masa yang akan datang cukup tinggi. Berikut Rumus untuk

menghitung Price Earning Ratio (PER):

PER = Harga saham
Laba per saham
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b) Tobin’s Q ratio (Q Tobin)

Q Tobin adalah nilai pasar dari suatu asset perusahaan yang dibagi dengan biaya
penggantiannya. Menurut Negara (2019) Q Tobin dapat dihitung menggunakan
rumus :

_ (MVE + DEBT)
- TA

c) Price Book Value (PBV)

Salah satu cara untuk mengukur nilai perusahaan adalah price to book value
ratio (PBV). PBV merupakan perbandingan harga saham dan nilai buku saham.
masyarakat. calon investor dapat menggunakan rasio PBV untuk menemukan nilai
saham perusahaan, dapat dinilai terlalu rendah atau dinilai terlalu tinggi. Menurut
Permata dkk (2013), nilai saham dikatakan undervalued saat nilai PBV kurang dari
1 dianggap terlalu rendah, dan nilai PBV kurang dari 1 dianggap terlalu tinggi

apabila di atas 1. Berikut Rumus untuk menghitung Price Book Value (PBV):

PBV/ = Harga pasar per lembar saham
Nilai buku per lembar saham

2.2.2 Profitabilitas

Profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan
dalam mencari laba (Sutama dan Lisa, 2018). Sedangkan profitabilitas menurut
Aulia, Mustikawati dan Hariyanto (2020) yaitu ukuran kemampuan suatu perusahaan
untuk mencitakan keuntungan baik berdasar total asset, modal maupun total
pembelian. Dari beberapa definisi di atas, profitabilitas dapat didefinisikan sebagai

seberapa efektif perusahaan menjalankan kegiatan produksinya sehingga
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memberikan keuntungan bagi perusahaan.

Profitabilitas penelitian ini diproksikan dengan Return on Asset (ROA).
ROA mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba berdasarkan
penggunaan atas total aset yang dimiliki setelah disesuaikan dengan biaya untuk
pembiayaan aset tersebut oleh Sriwahyuni (2016). Teknik analisis untuk mengukur

profitabilitas ada beberapa pengukuran tersebut sebagai berikut :

1. ROA (Return On Assets)

Pengembalian aset merupakan bentuk pengembalian yang bertujuan untuk
mengukur kemampuan perusahaan untuk mengumpulkan dana yang diinvestasikan
dalam kegiatan yang digunakan untuk tujuan bisnis untuk mendapatkan

keuntungan menggunakan aktiva yang dimiliki.

2.ROE (Return On Equity)

Pengembalian ekuitas adalah salah satu alat utama yang digunakan oleh
investor untuk mengevaluasi kelayakan suatu tindakan. Secara umum, ROE
dihitung dari distribusi laba ekuitas dalam satu tahun terakhir. ROE adalah alat

umum digunakan oleh investor untuk mengambil keputusan investasi.

3. OPM (Operating Profit Margin)

Margin laba operasi mengukur kemampuan perusahaan untuk menciptakan
keuntungan. Margin operasi mengukur persentase keuntungan perusahaan

memperoleh pendapatan dari setiap penjualan sebelum bunga dan pajak dipotong.
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Secara umum, semakin tinggi rasio ini, semakin baik.

4. NPM (Net Profit Margin)

Margin laba bersih adalah rasio yang digunakan untuk menunjukkan
kemampuan suatu bisnis dalam menghasilkan laba bersih. Margin laba bersih
adalah perbandingan antara laba bersih dengan penjualan. Semakin tinggi margin
laba bersih, semakin efisien perusahaan harus menanggung biaya yang terkait

dengan aktivitas pengoperasiannya.

2.2.3 Leverage

Leverage merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan pada
perusahaan untuk mengelola hutangnya sehingga mampu memperoleh laba serta
dapat melunasi kembali hutangnya menurut Lamba dan Atahau (2022). Sehingga
biasa dihubungkan dengan hutang atau pinjaman. Tidak hanya menjelaskan tingkat
hutang, leverage ratio juga dapat memperlihatkan jumlah asset yang dimiliki suatu
perusahaan. perusahaan yang memiliki leverage yang tinggi, akan memiliki jumlah

asset kreditur lebih banyak dibandingkan jumiah asetnya.

Perusahaan dengan leverage tinggi akan memiliki lebih banyak kewajiban
untuk menanggapi kebutuhan informasi kreditur, termasuk pengungkapan
tanggung jawab sosial perusahaan oleh Agung (2022). Leverage adalah suatu
risiko keuangan yang dipergunakan untuk mengukur pendanaan pada
perusahaan yang berasal dari penggunaan hutang menurut Muharramah dan

Zulman dkk (2021). Penggunaan leverage ratio dalam bisnis merupakan hal yang
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penting, karena dengan leverage ratio, investor akan dapat melihat dan memahami
struktur modal yang akan mereka investasikan. Leverage berfungsi menilai
kemampuan keuangan disuatu perusahaan dalam jangka panjang maupun pendek.

Leverage menurut Munzir (2023) dapat dihitung dengan dua rasio yaitu :

a) Debt to Equity Ratio (DER)

Debt to Equity Ratio (DER) merupakan perbandingan antara total hutang
dengan total ekuitas yang dimiliki oleh suatu perusahaan. DER dihitung dengan
membagi total hutang perusahaan (termasuk liabilitas jangka pendek dengan

ekuitas pemegang saham.

b) Debt to Asset Ratio (DAR)

Debt to Asset Ratio (DAR) merupakan perbandingan antara total hutang yang

dimiliki perusahaan dengan total asset yang dimiliki suatu perusahaan.

2.2.4 Corporate Social Responsibility (CSR)

Pendapat The World Business Council for Sustainable Development
(WBCSD), tanggung jawab sosial atau Corporate Social Responsibility diartikan
sebagai kewajiban perusahaan berkontribusi pada pembangunan ekonomi
berkelanjutan melalui kerjasama dengan karyawan dan perwakilan mereka,
keluarga dan masyarakat umum untuk meningkatkan kualitas hidup, hal ini

bermanfaat bagi bisnis itu sendiri dan pengembangan.

Corporate Social Responsibility adalah tidak lagi single bottom line,
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melainkan triple bottom line, pola pikir yang berpijak pada tanggung jawab
ekonomi, sosial dan lingkungan. Triple bottom line reporting adalah laporan yang
menyediakan informasi tentang ekonomi, masyarakat dan implementasi kegiatan
lingkungan untuk perusahaan. Prinsip triple buttom line berhasil diterapkan,
perusahaan akan menunjukkan akuntabilitas perusahaan tidak hanya ekonomi

tetapi sosial dan lingkungannya menurut Deegan dalam Wati (2018).

Beberapa tahun ini cukup banyak perusahaan yang semakin menyadari
pentingnya Corporate Social Responsibility sebagai bagian dari bisnisnya.
Perusahaan yang menerapkan CSR akan menciptakan suatu hubungan secara
emosional antara masyarkat sekitar perusahaan yang berdampak pada kepercayaan
masyarakat kepada perusahaan itu sendiri yang akan mendatangkan keuntungan
bagi perusahaan. Karena citra suatu perusahaan sangat penting dan berdampak

positif bagi kegiatan usahanya.

Pengungkapan CSR sangat penting bagi stakeholder, karena memberikan
penilaian dan atas evaluasi sejauh mana perusahaan menjalankaannya sesuai
keinginan stakeholder. Dengan baiknya pengungkapan CSR, maka pemangku
kepentingan akan mendukung kegiatan perusahaan dalam meningkatkan nilai
perusahaan menurut Pohan dkk (2018). Berdasarkan definisi ini, elemen CSR dapat
diringkas sebagai kegiatan yang dilakukan perusahaan untuk menyeimbangkan dan
mengintegrasikan aspek ekonomi, lingkungan dan sosial tanpa mengorbankan

harapan pemegang saham (menguntungkan).
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Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu

No | Peneliti & Variabel Hasil Penelitian
Tahun

1 | Sutama dan | Variabel Dependent: - Leverage dan profitabilitas berpengaruh positif

Lisa (2018) | Nilai Perusahaan dan signifikan terhadap nilai perusahaan
Variabel Independent:
Leverage, Profitabilitas

2 | Al dan | Variabel Dependent : - ROA berpengaruh negatif dan signifikan
Faroji Nilai perusahaan terhadap nilai perusahaan
(2021) Variabel Independent: |- ROE dan NPM berpengaruh positif dan

ROA, ROE , NPM signifikan terhadap nilai perusahaan

3 | Ayu dan | Variabel Dependent : -CSR berpengaruh positif signifikan terhadap
Suarjaya Nilai perusahaan nilai perusahaan
(2017) Variabel Independent : -Profitabilitas berpengaruh positif signifikan

Profitabilitas terhadap CSR
Variabel Mediasi : - CSR dapat memediasi hubungan antara
CSR profitabilitas terhadap nilai perusahaan

4 | Munzir, Variabel Dependent : - Profitabilitas dan leverage berpengaruh negatif
Andriyan Nilai Perusahaan signifikan terhadap CSR
dan Hidayat | Variabel Independent : -Profitabilitas dan Leverage berpengaruh positif
(2023) Profitabilitas dan signifikan terhadap nilai perusahaan

Leverage sedangkan CSR berpengaruh negatif dan

Variabel Mediasi : signifikan terhadap nilai perusahaan

Corporate Social -CSR tidak ~mampu memediasi pengaruh

Responsibility profitabilitas  dan leverage terhadap nilai
perusahaan.

5 | Octaviany Variabel Dependent : -~ Ukuran perusahaan dan profitabilitas
dan Hidayat | Nilai perusahaan berpengaruh  positif  signifikan  terhadap
(2019) Variabel Independent : | profitabilitas

Ukuran perusahaan -Leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap
Leverage profitabilitas
Variabel Mediasi : -Ukuran perusahaan tidak berpengaruh signifikan
Profitabilitas terhadap nilai perusahaan
-Leverage  berpengaruh  positif  signifikan
terhadap nilai perusahaan
-Profitabilitas dapat memediasi pengaruh ukuran
perusahaan terhadap nilai perusahaan
-Profitabilitas tidak mampu memediasi pengaruh
leverage terhadap nilai perusahaan

6 | Lamba dan | Variabel Dependent : -Leverage Dberpengaruh negatif terhadap nilai
Atahau Nilai Perusahaan perusahaan, sedangkan Leverage berpengaruh
(2022) Variabel Independent : negatif terhadap profitabilitas.

Leverage
Variabel Mediasi :

-Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan
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Profitabilitas

-Profitabilitas tidak mampu memediasi pengaruh
leverage terhadap nilai perusahaan.

7 | Frumensia | Variabel Dependent: -Profitabilitas dan CSR berpengaruh positif dan
Riniyati Nilai perusahaan signifikan terhadap nilai perusahaan
(2019) Variabel Independent: | -Leverage berpengaruh negatif terhadap nilai
Profitabilitas perusahaan
Leverage -Profitabilitas dan leverage berpengaruh positif
Variabel Mediasi : signifikan terhadap CSR
Corporate Social -Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai
Responsibility perusahaan melalui CSR
-Leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan
melalui CSR
- CSR dapat memediasi pengaruh profitabilitas
terhadap nilai perusahaan
8 | Yoga dan | Variabel Dependent : -Profitabilitas dan leverage tidak berpengaruh
Ida (2018) Nilai perusahaan terhadap CSR
Variabel Independent : | -Profitabilitas dan leverage berpengaruh positif
Profitabilitas signifikan terhadap nilai perusahaan
Leverage - CSR tidak Dberpengaruh terhadap nilai
Modal Kerja perusahaan
Variabel Mediasi : - CSR tidak mampu memediasi hubungan antara
CSR leverage terhadap nilai perusahaan dan hubungan
antara modal Kerja terhadap nilai perusahaan
9 | Nuraudita Variabel Dependent : -Leverage tidak berpengaruh terhadap nilai
Suryana dan | Nilai Perusahaan perusahaan
Rahayu Variabel Independent : -Profitabilitas berpengaruh negatif signifikan
(2018) Leverage terhadap nilai perusahaan
Profitabilitas -Ukuran  perusahaan  berpengaruh  positif
Ukuran Perusahaan signifikan terhadap nilai perusahaan
10 | Setiawan Variabel Dependent : -Ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap
dkk (2021) | Nilai Perusahaan nilai perusahaan
Variabel Independent : -Kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap
Ukuran Perusahaan nilai perusahaan
Kebijakan deviden -CSR tidak mampu memediasi pengaruh ukuran
Variabel Mediasi : perusahaan terhadap nilai perusahaan
CSR -CSR mampu memediasi pengaruh kebijakan
deviden terhadap nilai perusahaan.
11 | Robert Variabel Dependent: -Profitabilitas tidak berpengaruh terhadap CSR
(2019) Nilai perusahaan -Ukuran perusahaan berpengaruh positif dan
Variabel Independent : | signifikan terhadap CSR
Profitabilitas -CSR Dberpengaruh negatif dan signifikan
Ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan
Variabel Mediasi : -CSR mampu memediasi pengaruh profitabilitas
CSR dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan
12 | Amrulloh Variabel Dependent: -Profitabilitas dan struktur modal berpengaruh
dan Dwita | Nilai perusahaan positif terhadap nilai perusahaan
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Amalia Variabel Independent : -Likuiditas, ukuran perusahaan, dan kebijakan
(2020) Profitabilitas, Struktur deviden tidak berpengaruh terhadap nilai
Modal, Likuiditas perusahaan
Ukuran Perusahaan,
Kebijakan Deviden

13 | Muharramah | Variabel Dependent: -Ukuran perusahaan, leverage dan profitabilitas
R dan Zuma | Nilai perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
(2021) Variabel Independent :

Ukuran Perusahaan,
Leverage, Profitabilitas

14 | Luh  Surpa | Variabel Dependent: -Ukuran perusahaan, leverage dan profitabilitas
Dewantari Nilai perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap nilai
dkk (2019) | Variabel Independent : | perusahaan

Ukuran Perusahaan,
Leverage, Profitabilitas .

15 | Satria Variabel Dependent: -Profitabilitas, leverage dan kepemilikan
Bagaskara Nilai perusahaan manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai
dkk (2021) | Variabel Independent : perusahaan

Profitabilitas, Leverage -Ukuran -~ perusahaan  berpengaruh  positif
Ukuran Perusahaan, signifikan terhadap nilai perusahaan.
Kepemilikan Manajerial

16 | Hidayat dan | Dependent: -ROA -~ dan ukuran perusahaan berpengaruh
Khotimah Nilai perusahaan positif signifikan terhadap nilai perusahaan
(2022) Variabel Independent :

Profitabilitas, Ukuran
Perusahaan

17 | Ali dkk | Dependent: -ROA berpengaruh negatif signifikan terhadap

(2021) Nilai perusahaan nilai perusahaan
Variabel Independent : -ROE dan NPM berpengaruh positif signifikan
Profitabilitas terhadap nilai perusahaan

18 | Maharani Variabel Dependent: -Profitabilitas dan biaya penelitian berpengaruh
dan Nilai perusahaan positif signifikan terhadap nilai perusahaan
Puspitasari | Variabel Independent : | -Leverage berpengaruh negatif terhadap nilai
(2021) Profitabilitas perusahaan.

Leverage
Biaya penelitian &
pengembangan

19 | Sinta Dewi | Variabel Dependent: -Profitabilitas, likuiditas dan ukuran perusahaan
dan Ekadjaja | Nilai perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap nilai
(2020) Variabel Independent : perusahaan

Profitabilitas, Likuiditas
Ukuran Perusahaan

20 | Firmansyah | Variabel Dependent: -CSR berpengaruh positif signifikan terhadap

dkk (2020) | Nilai perusahaan nilai perusahaan
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Variabel Independent :
CSR

Variabel Moderasi :
GCG

Ukuran Perusahaan

-GCG dapat memoderasi hubungan antara CSR
dan nilai perusahaan

-Ukuran perusahaan dapat memoderasi hubungan
antara CSR dan nilai perusahaan.

21 | Arita  dan | Variabel Dependent: -ROA berpengaruh positif dan signifikan
Mukhtar CSR terhadap CSR
(2019) Variabel Independent : -Leverage dan likuiditas tidak berpengaruh
Profitabilitas, Leverage, signifikan terhadap CSR
Likuiditas
22 | Kesumastuti | Variabel Dependent: -CSR  berpengaruh positif dan signifikan
dan  Dewi | Nilai Perusahaan terhadap nilai perusahaan
(2021) Variabel Independent : | -Usia perusahaan dan ukuran perusahaan dapat
CSR memperkuat pengungkapan CSR terhadap nilai
Variabel Moderasi : perusahaan
Usia Perusahaan
Ukuran perusahaan
23 | Ramadhani | Variabel Dependent: -Leverage dan ukuran dewan direksi berpengaruh
dan Maresti | CSR positif dan signifikan terhadap CSR
(2021) Variabel Independent :
Leverage, Ukuran Dewan
Direksi
24 | Dewi  dan | Variabel Dependent: -Leverage berpengaruh positif signifikan
Andiana Nilai Perusahaan terhadap nilai perusahaan.
(2023) Variabel Independent : -CSR tidak berpengaruh signifikan terhadap
Ukuran Perusahaan nilai perusahaan.
Profitabilitas -Ukuran perusahaan, profitabilitas, dan
Leverage leverage tidak  berpengaruh signifikan
Variabel Mediasi: terhadap CSR
CSR -CSR gagal memediasi hubungan antara
ukuran perusahaan dengan nilai perusahaan,
dan hubungan antara profitabilitas dengan
nilai perusahaan, dan hubungan antara leverage
dengan nilai perusahaan.
2.4  Kerangka Pemikiran Teoritis dan Pengembangan Hipotesis

2.4.1 Pengembangan Hipotesis

2.4.1.1 Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Dalam teori sinyal, sinyal positif kepada para pihak-pihak yang terkait

dengan stakeholders muncul

dengan kinerja keuangan yang baik pada suatu
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perusahaan. Hal ini akan membangun kepercayaan para pemangku kepentingan.

Kepercayaan ini diwujudkan dengan meningkatnya nilai perusahaan tersebut.

Profitabilitas menurut Aulia, Mustikawati dan Hariyanto (2020) merupakan
ukuran kemampuan suatu perusahaan untuk menciptakan keuntungan baik berdasar
total asset, modal maupun total pembelian. Hal ini menjadi tolak ukur suatu
perusahaan, apakah sudah layak atau belum. Apabila profitabilitas tinggi maka akan
semakin tinggi nilai perusahaan. Karena dengan pengembalian yang tinggi akan
mengundang para investor untuk menanamkan sahamnya pada perusahaan. Dengan
pengembalian yang semakin besar, maka akan mempengaruhi harga saham
perusahaan di pasar modal, jika harga saham perusahaan tersebut meningkat maka

nilai perusahaan juga akan meningkat pula.

Kajian teoritik tersebut didukung oleh penelitian sebelumnya yang
dilakukan oleh Sutama dan Lisa (2018), Hidayat dan Khotimah (2022) dan Sinta
Dewi dan Ekadjaja (2020) yang mendapatkan hasil bahwa profitabilitas
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan

penjelasan di atas, maka hipotesis yang dapat dirumuskan sebagai berikut:

H1 : Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan

2.4.1.2 Pengaruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan

Dalam teori sinyal, dengan leverage yang yang tinggi akan memberikan
sinyal buruk bagi pihak-pihak yang terkait dengan stakeholders. Hal ini akan

menurunkan kepercayaan investor terhadap perusahaan, karena investor
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menganggap dengan hutang yang tinggi maka akan menurunkan laba yang didapat

perusahaan.

Penggunaan hutang mampu menurunkan laba yang didapat perusahaan.
Leverage yang tinggi memiliki pengaruh terhadap penurunan pasar, seperti harga
saham yang akan menurun. Karena hutang yang besar dapat memberikan dampak
negatif dalam penilaian di suatu perusahaan. Dengan leverage yang tinggi memiliki

risiko yang cukup besar atas tidak terbayarnya hutang.

Kajian teoritik tersebut didukung oleh penelitian sebelumnya yang
dilakukan oleh Lamba & Atahau (2022), Frumensia Riniyati (2019) dan Nuraudita
Suryana dan Rahayu (2018) yang mendapatkan hasil bahwa leverage berpengaruh
negatif terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan penjelasan di atas, maka hipotesis

yang dapat dirumuskan sebagai berikut:

H2 : Leverage berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan

2.4.1.3 Pengaruh Corporate Social Responsibility Terhadap Nilai Perusahaan

Dalam signaling theory bahwa sinyal positif dapat didapatkan perusahaan
melalui  pengungkapan corporate social responsibility. Semakin luas
pengungkapan CSR yang dilakukan perusahaan akan menambah fakta yang
diterima investor. Investor akan memberikan respon positif berupa harga saham

yang cenderung naik.

Corporate Social Responsibility merupakan kewajiban perusahaan

berkontribusi dalam pembangunan ekonomi berkelanjutan melalui kerjasama
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dengan para perwakilan perusahaan dengan keluarga dan masyarakat untuk
meningkatkan kualitas hidup dan mensejahterakan masyarakat yang akan
bermanfaat bagi bisnis itu sendiri. Kegiatan CSR masih merupakan kegiatan
volunteer (keinginan pribadi) suatu perusahaan tanpa paksaan dari pihak manapun.
Corporate Social Responsibility dilakukan oleh perusahaan diharapkan mampu
memberikan bukti bahwa dalam prosesnya perusahaan tidak hanya berorientasi

pada keuntungan semata tetapi juga memikirkan masalah sosial masyarakat.

Penelitian yang dilakukan oleh Firmansyah dkk (2020), Kesumastuti dan
Dewi (2021) dan Frumensia Riniyati (2019) memperoleh hasil bahwa Corporate
Social Responsibility. berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Adapun

hipotesis yang dapat dirumuskan sebagai berikut :

H3 . Corporate sosial responsibility berpengaruh positif dan signifikan

terhadap nilai perusahaan.

2.4.1.4 Pengaruh Profitabilitas Terhadap Corporate Social Responsibility

Sinyal positif diberikan oleh perusahaan kepada para pemegang saham
muncul apabaila kinerja keuangan perusahaan baik. Jika profitabilitas meningkat
maka akan meningkatkan pengungkapan CSR pada perusahaan yang akan semakin

luas dalam implementasinya.

Profitabilitas dapat dijadikan gambaran kepada manajer, maupun investor
tentang efisiensi manajemen perusahaan dalam penggunaan aset agar dapat

mengahsilkan pendapatan. Semakin besar profitabilitas maka akan semakin baik
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suatu perusahaan dalam kinerja keuangannya. Semakin besar laba yang didapat
perusahaan akan berdampak pada pengungkapan informasi sosial yang semakin
luas. Karena dengan laba yang dimiliki perusahaan tinggi memberikan kesempatan
yang lebih kepada manajemen dalam melaksanakan aktivitas-aktivitas tanggung
jawab sosial yang banyak karena tersedia dana yang memadai kemudian

mengungkapkan CSR.

Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Arita dan Mukhtar (2019),
Frumensia Riniyati (2019) dan Octaviany dan Hidayat (2019) yang menyatakan
bahwa ROA berpengaruh positif signifikan terhadap corporate social responsibility
(CSR). Berdasarkan asumsi dan-penjelasan di atas, maka hipotesis yang dapat

dirumuskan adalah sebagai berikut :

H4 : Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap corporate social

responsibility

2.4.1.5 Pengaruh Leverage Terhadap Corporate Social Responsibility

Sinyal buruk perusahaan dapat timbul akibat perusahaan memiliki leverage
yang tinggi. Karena hutang yang dimiliki perusahaan dapat menjadikan laba yang
didapatkan perusahaan akan menurun. Dikarenakan laba tersebut harus digunakan
sebagian untuk membayar kewajiban tehadap kreditur. Dan hal ini akan

menyebabkan resiko perusahaan yang besar.

Leverage menerangkan tingkat ketergantungan perusahaan terhadap hutang

dalam membiayai aktivitas kegiatan perusahaan. Dengan hutang ini memungkinkan
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perusahaan mendapatkan penurunan laba. Laba yang menurun dikarenakan adanya
biaya tambahan yang harus dikeluarkan perusahaan seperti biaya bunga, hal ini
akan berdampak pada penurunan biaya-biaya lainnya, seperti biaya pengungkapan
sosial perusahaan. Apabila implementasi pengungkapan corporate social
responsibility semakin rendah maka hal ini akan menjadikan penurunan pasar bagi
perusahaan, karena diikuti penurunan kepercayaan masyarakat terhadap

perusahaan.

Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Munzir, Andriyan dan Hidayat
(2023), dan Yoga Dimas dan Ida Bagus (2018) yang menyatakan bahwa leverage
berpengaruh negatif terhadap corporate social responsibility (CSR). Berdasarkan
asumsi dan penjelasan di atas, maka hipotesis yang dapat dirumuskan adalah

sebagai berikut :

H5 : Leverage berpengaruh negatif terhadap corporate social responsibility

2.4.1.6 Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilal Perusahaan Dengan CSR

Sebagai Variabel Mediasi

Dalam teori sinyal memberikan informasi yang baik mengenai kinerja
keuangan perusahaan yang dapat menjadi sinyal positif kepada stakeholders.
Dengan profitabilitas yang baik maka akan memberikan dana lebih bagi
implementasi CSR perusahaan. CSR menjadi sinyal positif yang diberikan

perusahaan pada investor.

Profitabilitas perusahaan dapat menjadi pertimbangan investor untuk



42

mengambil keputusan investasinya. Selain itu investor tidak hanya melihat dari
kinerja keuangan melainkan juga melihat bagaimana perusahaan terhadap
lingkungan sosialnya. Tujuan perusahaan yaitu meningkatkan nilai perusahaan.
Nilai perusahaan akan meningkat jika perusahaan memperhatikan kinerja ekonomi
dan sosial terhadap lingkungannya. Profitabilitas merupakan salah satu faktor yang
mempengaruhi corporate social responsibility, karena peusahaan yang memiliki
keadaan keuangan yang kuat akan mendapatkan tekanan lebih dari pihak eksternal
perusahaan untuk lebih melakukan pengungkapan pertanggungjawaban sosialnya
secara luas. Semakin tinggi profitabilitas suatu perusahaan maka akan semakin

besar pengungkapan informasi sosialnya.

CSR merupakan tanggung jawab perusahan kepada para stakeholdernya.
Pengungkapan CSR merupakan hal yang penting bagi perusahaan, karena CSR
merupakan bentuk tanggung jawab untuk meningkatkan citra perusahaan, CSR juga
menjadi keunggulan kompetitif perusahaan untuk meningkatkan penjualan karena
dapat menarik konsumen. CSR juga menjadi program yang dapat memberikan nilai
tambah bagi stakeholders termasuk juga menjadi nilai tambah bagi perusahaan
dalam jangka panjang. Profitabilitas yang tinggi akan membuat meningkatnya
harapan stakeholders akan kewajiban perusahaan terhadap pengungkapan
sosialnya. Pengungkapan CSR perusahaan akan menghasilkan keuntungan yang
lebih besar bagi perusahaan yang akan membuat nilai perusahaan juga akan

meningkat.

Penelitian yang dilakukan oleh Robert (2019) dan Ayu dan Suarjaya (2017)
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memperoleh hasil bahwa CSR dapat memediasi pengaruh profitabilitas terhadap
nilai perusahaan. Berdasarkan penjelasan di atas, maka hipotesis yang dapat

dirumuskan sebagai berikut :

H6 : Corporate Social Responsibility dapat memediasi pengaruh profitabilitas

dengan nilai perusahaan.

2.4.1.7 Pengaruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan Dengan CSR Sebagai

Variabel Mediasi

Dalam teori sinyal; sinyal buruk bagi investor muncul karena tingginya
leverage perusahaan dan berpengaruh terhadap kelangsungan perusahaan. Dengan
leverage yang tinggi, menjadikan laba yang didapat perusahaan akan menurun, hal
ini menjadi sinyal buruk bagi investor. Leverage menerangkan tentang besar atau
kecilnya penggunaaan hutang oleh perusahaan dalam membiayai aktivitas
operasional dalam menjaga kelangsungan bisnis. Peningkatan leverage maka akan

menurunkan laba dan akan meningkatkan citra negatif perusahaan.

Dengan implementast CSR, diharapkan dapat mengembalikan citra positif
dari masyarakat karena kepedulian perusahaan terhadap lingkungan. Dengan
aktivitas CSR yang dilakukan perusahaan secara tidak langsung memberikan
dukungan masyarakat kepada perusahaan dan dapat menarik para investor untuk
menanamkan saham di perusahaan tersebut. Hal ini akan membangun citra yang
baik terhadap perusahaan dan akan berdampak pada peningkatan nilai di

perusahaan tersebut.
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Penelitian yang dilakukan oleh Frumensia Riniyati (2019) memperoleh
hasil bahwa CSR dapat memediasi pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan.
Berdasarkan penjelasan di atas, maka hipotesis yang dapat dirumuskan sebagai

berikut :

H7 : Corporate Social Responsibility dapat memediasi pengaruh leverage

dengan nilai perusahaan.

2.4.2 Kerangka Pemikiran Teoritis

Berdasarkan hipotesis di atas, kerangka pemikiran yang dapat
menggambarkan “ Pengaruh profitabilitas, dan leverage terhadap nilai perusahaan

dengan CSR sebagai variabel mediasi” yaitu :

[ Profitabilitas (X1) | l

/ CSR (2) ]_,[ Nilai Perusahaan () }

[ Leverage (X2) ]

Gambar 2.1 Kerangka Penelitian
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METODE PENELITIAN

3.1 Jenis Penelitian

Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah kuantitatif.
Penelitian kuantitatif adalah survei yang mengumpulkan data numerik, dan data
numerik frase. Penelitian kuantitatif didefinisikan sebagai metode penelitian yang
mempelajari populasi dan sampel tertentu. Pengambilan sampel umumnya
dilakukan secara acak dan pengumpulan data menggunakan alat penelitian. Analisis
data bersifat kuantitatif atau statistik dengan tujuan menguji hipotesis yang
diberikan * (Sugiyono, 2019). Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk
mengetahui ada tidaknya pengaruh Profitabilitas, dan Leverage terhadap nilai

perusahaan dengan Corporate Social Responsibility sebagai variabel mediasi.

3.2 Populasi dan sampel

3.2.1 Populasi

Populasi adalah keseluruhan obyek penelitian baik terdiri dari benda
yang nyata, abstrak, peristiwa ataupun gejala yang merupakan sumber data
dan memiliki karakter tertentu dan sama (Sugiyono, 2019). Populasi dalam
penelitian ini yaitu seluruh perusahaan manufaktur barang konsumsi yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

45
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3.2.2 Sampel

3.3

Sampel merupakan bagian kecil dari anggota populasi yang diambil
menurut prosedur tertentu sehingga mampu mewakili populasinya menurut
(Sugiyono, 2019). Sampel dalam penelitian ini ditentukan dengan teknik
pemilihan sampel non acak (purposive sampling), yaitu teknik penentuan
sampel dengan pertimbangan tertentu (Sugiyono,2019). Kiriteria

pengambilan sampel meliputi hal-hal sebagai berikut:

a. Menggunakan mata uang Rupiah dalam publikasi laporan
keuangannya. Menggunakan mata uang rupiah karena dalam
mengkonversikan dolar ke dalam rupiah hanya bisa menurut nilai
tukar saat ini sehingoga kurang efektif dan tidak menggambarkan
kondisi keuangan perusahaan yang sesungguhnya. Hal ini akan
berpengaruh terhadap laba dan hutang pada perusahaan.

b. Mengungkapkan data-data yang berkaitan dengan variabel

penelitian.

Sumber dan Jenis Data

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini yaitu data sekunder.
Data sekunder adalah informasi yang dikumpulkan oleh orang lain bukan
dari peneliti dalam melaksanakan penelitian menurut Imam Ghozali (2018).
Data sekunder biasanya berupa bukti,catatan/laporan historis yang telah
tersusun dalam arsip menurut Sugiyono (2019). Data diperoleh dari laporan

keuangan dan laporan tahunan perusahaan manufaktur sektor barang
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konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (IDX) pada periode 2020-

2022.

Metode Pengumpulan Data

Metode pengumpulan data dalam penelitian ini yaitu dengan
menggunakan metode dokumentasi. Metode dokumentasi adalah catatan
jejak suatu peristiwa yang sudah berlalu menurut Sugiyono (2019). Data
dalam penelitian ini diperoleh dengan cara mengunduh laporan keuangan
tahunan perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia (IDX) periode 2020-2022.

Variabel, Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel

Variabel

1) Variabel Dependen (Y)

Variabel dependen atau variabel terikat adalah variabel yang yang
dipengaruhi oleh variabel lainnya (Sugiyono, 2019). Variabel dependen

dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan.

2) Variabel Independen (X)

Variabel independen atau variabel bebas adalah variabel yang
mempengaruhi variabel lain (Sugiyono, 2019). Variabel independen dalam

penelitian ini adalah profitabilitas dan leverage.



3.5.2

48

3) Variabel Mediasi (Z)

Variabel mediasi adalah variabel penyela/antara yang terletak
diantara variabel independen dan variabel dependen, sehingga variabel
independen tidak langsung mempengaruhi berubahnya atau timbulnya
variabel dependen (Sugiyono, 2019) .Variabel mediasi yang digunakan

dalam penelitian ini adalah Corporate Social Responsibility.

Definisi Operasional

1) Variabel Dependen

a. Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan adalah keinginan investor sebagai penanam modal
di perusahaan, yang berkaitan dengan harga saham, maka dari itu harga
saham yang tinggi akan menjadikan nilai perusahaan dalam keadaan baik
menurut Maharani dan Puspitasari (2022). Pengukuran nilai perusahaan
pada penelitian ini menggunakan Price Book Value. PBV menggunakan
nilai buku yang sifatnya relatif stabil sehingga dapat dibandingkan dengan
nilai pasar . Nilai pasar dari suatu asset perusahaan yang dibagi dengan nilai
buku dari total ekuitas dan nilai buku dari total hutang. Menurut Olalere.,

dkk (2021) Price Book Value

PBYV/ = Harga pasar per lembar saham
Nilai buku per lembar saham
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2) Variabel Independen

a. Profitabilitas

Profitabilitas menurut Aulia, Mustikawati dan Hariyanto (2020) yaitu
ukuran kemampuan suatu perusahaan untuk mencitakan keuntungan baik
berdasar total asset, modal maupun total pembelian. Digunakannya ROA
dalam penelitian ini dibandingkan dengan rasio profitabilitas lainnya seperti
ROE dan ROI, karena ROA digunakan untuk mengukur kemampuan
manajemen dan efisiensi dalam menggunakan aset perusahaan agar
menghasilkan keuntungan serta melaporkan total pengembalian yang
diperoleh untuk semua penyedia modal. Menurut Dwi cahya dan C.Riwoe

(2018) ROA dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut :

Earning After Tax
ROA = X 100%
Total Asset

b. Leverage

Leverage merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan
pada perusahaan untuk mengelola hutangnya sehingga mampu
memperoleh laba serta dapat melunasi kembali hutangnya menurut
Lamba dan Atahau (2022). Leverage ratio juga dapat memperlihatkan
jumlah asset yang dimiliki suatu perusahaan. perusahaan yang memiliki
leverage yang tinggi, akan memiliki jumlah asset kreditur lebih banyak
dibandingkan jumlah asetnya. Ratio (DAR) digunakan peneliti karena rasio
ini menggunakan aktiva sebagai pembanding dari hutang perusahaan dan

pengembalian dana akan berpengaruh terhadap laba perusahaan. Menurut
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Chintrakarn dkk (2021) leverage dapat diukur menggunakan DAR dengan

rumus sebagai berikut :

Total Hutang
DAR = X 100%
Total Asset

3. Variabel Mediating

a. Corporate Social Responsibility

Corporate social responsibility merupakan informasi tentang tata
kelola, kinerja sosial, dan lingkungan (Pham dan Tran, 2019). Pengukuran
CSR dalam penelitian ini diukur menggunakan index yang dikeluarkan GRI
standards. Pengungkapan GRI terdiri dari beberapa elemen.. Elemen —
elemen yang digunakan yaitu: (1) Foundation, (2) Pengungkapan Umum,
(3) Topik Material, (4) Ekonomi, (5) Energi, (6) Ketenagakerjaan.
Pengukuran ini dilakukan dengan mengamati ada atau tidaknya item
tersebut =~ dalam  laporan  tahunan. Apabila perusahaan yang
menginformasikan item tersebut dalam laporan tahunan akan diberi skor 1,
sedangkan perusahaan yang tidak menginformasikan item tersebut akan
diberi skor 0. Setelah itu, item yang sudah diungkapkan tersebut dapat

dihitung dengan rumus berikut menurut (Anita dan Eren, 2022):

CSR Item yang diungkapkan oleh perusahaan

- Jumlah item pengungkapan berdasarkan GRI standards

Berdasarkan uraian diatas, maka definisi operasional dan pengukuran

variabel dapat dilihat dalam tabel 3.1 berikut
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Tabel 3.1 Definisi Operasional Dan Pengukuran Variabel

No

Variabel

Definisi

Pengukuran

Skala

Nilai
Perusahaan

Nilai perusahaan
adalah keinginan
investor sebagai
penanam modal di
perusahaan, yang
berkaitan dengan
harga saham
(Maharani dan

Puspitasari, 2022).

PBV = Harga pasar per lembar saham

Nilai buku per lembar saham

Rasio

Profitabilitas

Profitabilitas adalah
ukuran  kemampuan
suatu perusahaan
untuk mencitakan
keuntungan baik
berdasar ‘total asset,
modal maupun total
pembelian (Aulia,
Mustikawati dan
Hariyanto, 2020).

_ Earning After Tax

ROA = x 1009
Total Asset %

Rasio

Leverage

Leverage merupakan
rasio yang
menggambarkan
kemampuan pada
perusahaan untuk
mengelola hutangnya
sehingga mampu
memperoleh laba
serta dapat melunasi
kembali  hutangnya
(Lamba dan Atahau,
2022).

Total Hutang

DAR =
Total Asset

X 100%

Rasio

Corporate
Social
Responsibility

Corporate social
responsibility

merupakan informasi
tentang tata kelola,
Kinerja sosial, dan
lingkungan (Pham
dan Tran, 2019)

CSR
Item yang diungkapkan oleh perusahaan

" Jumlah item pengungkapan berdasarkan GRI standards

Rasio
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3.6 Teknik Analisis Data

3.6.1 Analisis Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif adalah statistik yang berfungsi untuk mendeskripsikan
gambaran atas suatu data yang dikumpulkan dalam penelitian. Cakupan data
tersebut dapat dilihat dari rata-rata, median, standar deviasi, variance, nilai

maksimum dan nilai minimum (Ghozali, 2018).

3.6.2 Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik adalah persyaratan statistik yang harus dilakukan pada
analisis regresi linier berganda yang berbasis ordinary lest square. Dalam OLS
hanya terdapat satu variabel dependen, sedangkan untuk variabel independen
berjumlah lebih dari satu. Menurut Ghozali (2018) untuk menentukan ketepatan
model perlu dilakukan pengujian atas beberapa asumsi klasik yaitu, uji normalitas,

uji multikolinieritas, uji heteroskodastisitas dan uji autokorelasi.

3.6.2.1 Uji Normalitas

Uji normalitas digunakan untuk menguji apakah residual model regresi
dalam penelitian ini berdistribusi normal. Indikator model regresi yang baik adalah
data yang berdistribusi normal. Uji statistik dapat digunakan untuk menentukan
apakah residual terdistribusi secara normal non-parametrik Kolmogorov-Smirnov
(K-S) test menurut Ghozali (2018). Mendeteksi apakah data terdistribusi normal

atau tidak juga dapat dilakukan dengan pedoman sebagai berikut:
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a. Apabila hasil signifikansi lebih besar (>) dari 0,05 menunjukkan
pola distribusi normal, maka model regresi tersebut memenuhi
asumsi normalitas.

b. Apabila hasil signifikansi lebih kecil (<) dari 0,05 menunjukkan pola
tidak terdistribusi normal, maka model regresi tersebut tidak
memenuhi asumsi normalitas.

3.6.2.2 Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas digunakan untuk menguji apakah suatu model regresi
penelitian berkorelasi antar variabel bebas (independen). Model regresi yang baik
adalah yang tidak memiliki korelasi antar variabel bebas dan tidak menunjukkan
tanda-tanda  multikolinearitas. Mengetahui ' ada atau tidaknya gejala
multikoliniearitas yaitu dengan melihat besaran dari nilai VIF (Variance Inflation
Factor) dan juga nilai Tolerance “menurut Ghozali (2018). Adapun kriterianya

adalah sebagai berikut :

a. Jikanilai tolerance < 0,10 atau VIF > 10 maka menunjukkan adanya
multikolinearitas.

b. Jika nilai tolerance > 0,10 atau VIF < 10 maka tidak menunjukkan
adanya multikolinearitas.

3.6.2.3 Uji Autokorelasi

Menurut (Ghozali, 2018) uji autokorelasi adalah untuk mengetahui apakah
ada korelasi antara kesalahan palsu untuk periode t dan kesalahan palsu dalam

model regresi. periode t-1 (sebelumnya). Untuk mendeteksi adanya autokorelasi
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dilakukan dengan uji Durbin Watson (DW) dengan ketentuan sebagai berikut:

a) Jika angka DW dibawah -2 berarti ada autokorelasi positif

b) Jika angka DW diantara -2 sampai +2, berarti tidak ada

terautokorelasi

c) Jika DW diatas +2 berarti ada autokorelasi positif.

3.6.2.4 Uji Heteroskedastitas

Tujuan dari uji heteroskedastisitas adalah untuk menguji apakah terdapat
ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain
dalam suatu model regresi menurut Ghozali (2018). Pengujian heteroskedastisitas
dengan mentransformasikan data ke dalam betuk logaritma. Dasar pengambilan

keputusannya adalah sebagai berikut :

a. Jika nilai signifikansi < 0,05, maka terjadi heterokedastisitas.
b. Jika nilai signifikansi > 0,05, maka tidak terjadi

heteroskedastisitas.

3.6.3 Analisis Regresi Data Panel

Dalam penelitian ini teknik yang dipergunakan untuk analisis data
menggunakan regresi data panel. Analisis regresi data panel digunakan untuk
menguji pengaruh Profitabilitas (ROA), Leverage (DAR) terhadap Nilai
perusahaan (PBV) dengan CSR sebagai variabel mediasi. Berdasarkan variabel

terikat dan variabel bebas yang telah dijelaskan maka diperoleh model persamaan



yang akan digunakan yaitu sebagai berikut:

CSRit =p0 + B1ROAIt + B2DARIt .......... 3.1
NPit = B0 + BIROAIt + p2DARIt + B3CSReit .......... 3.2
Keterangan :

NPit = Nilai perusahaan i tahun ke t

B0 = Konstanta

CSRit = Corporate Social Responsibility 1 dan tahun t

eit = error terms untuk perusahaan, i tahun dan t tahun
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Menurut (Firman Alamsyah dkk, 2022) untuk menentukan metode estimasi

model regresi data panel ada tiga model yaitu :

1. Common Effect Model (CEM)

Pada model ini yang paling sederhana ialah model data panel,

dikarenakan kombinasi data runtut waktu (time series) dan data silang

(cross section). Tidak memperhatikan dimensi waktu dan individu pada

model ini, maka diasumsikan pada berbagai kurun waktu hasilnya perilaku

data perusahaan sama. Pada metode ini dapat menggunakan pendekatan

Pooled Least Square (PLS) atau teknik kuadrat terkecil untuk mengestimasi

model data panel.

2. Fixed Effect Model (FEM)
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Asumsikan model ini adanya perbedaan antar individu yang bisa
mengakomodasi dari perbedaan intersepya. Agar bisa data panel model
fixed effect diestimasi, bisa memakai teknik variabel dummy agar bisa
membedakan intersep antar perusahaan. Oleh karena itu, tidak akan

berubah.

3. Random Effect Model

Random effect model (REM) adalah metode yang mengasumsikan
adanya pengaruh yang tidak konstan dari error term. Model ini akan
mengestimasi data panel dimana variabel gangguan mungkin saling
berhubungan antar waktu dan antar individu. Keuntungan menggunakan

model random effect yakni menghilangkan heteroskedastisitas

Untuk memilih model yang paling tepat terdapat beberapa pengujian

yang dapat dilakukan, antara lain:

a. Uji Chow

Pengujian untuk menentukan model fixed effect atau common effect
yang paling tepat digunakan dalam mengestimasi data panel. Pengambilan

keputusan dilakukan jika:

1) Nilai cross section chi-square < 0,05, maka tolak Ho atau memilih

fixed effect daripada common effect.

2) Nilai cross section chi-square > 0,05, maka terima Ho atau memilih
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common effect daripada fixed effect.

b. Uji Hausman

Uji hausman, adalah pengujian statistik untuk memilih apakah
model fixed effect atau random effect yang paling tepat digunakan.

Pengambilan keputusan dilakukan jika:

1) Nilai chi squares hitung > chi squares tabel atau nilai probabilitas
chi squares < 0,05, maka tolak Ho atau memilih fixed effect daripada

random effect.

2) Nilai chi squares hitung < chi squares tabel atau nilai probabilitas
chi squares > 0,05, maka tidak menolak Ho atau memilih random

effect daripada fixed effect.

c. Uji lagrange multiplier (LM)

Uji lagrange multiplier (LM), adalah uji untuk mengetahui apakah
model random effect lebih baik dari pada metode common effect (OLS).

Pengambilan keputusan dilakukan jika:

1) Nilai p value < batas kritis, maka tolak Ho atau memilih random

effect dari pada common effect.

2) Nilai p value > batas kritis, maka terima Ho atau memilih common

effect dari pada random effect.
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3.6.4 Uji Hipotesis

3.6.5 Uji Signifikansi Parsial (Uji t)

Tujuan pengujian parsial yaitu untuk mengetahui seberapa kuat pengaruh
parsial variabel bebas (X) terhadap variabel terikat (Y). Uji hipotesis dilakukan
pada tingkat signifikansi sebesar 0,05 (o =5%) atau tingkat keyakinan sebesar 0,95.

Ketentuan dalam pengujian ini adalah sebagai berikut:

a. Apabila tingkat signifikansi < 5%, Ho ditolak dan Ha diterima
b. Apabila tingkat signifikansi > 5%, Ho diterima dan Ha ditolak.

3.65.1 Uji F

Uji F menguji apakah semua variabel independen dalam model
mempengaruhi variabel dependen secara bersamaan (simultan) menurut Ghozali
(2018). Tingkat kepercayaan yang digunakan adalah 95% atau taraf signifikan alfa
sama dengan 5% (a =5%). Kriteria pengambilan keputusan dalam penelitian ini

adalah sebagai berikut :

a. Hoditerima atau Ha ditolak jika signifikan > 0.05, artinya semua
variabel bebas secara bersama-sama tidak berpengaruh terhadap
variabel terikat atau dependen.

b. Ho ditolak atau Ha diterima jika signifikan < 0.05, artinya
semua variabel bebas secara bersama-sama berpengaruh

terhadap variabel terikat / dependen.
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3.6.5.2 Koefisien Determinasi (R?)

Uji koefisien determinasi (R?) dipergunakan dalam mengukur tingkat
kemampuan model dalam menerangkan variabel dependenya. Nilai koefisien
determinasi adalah antara nol dan satu (0 < R? < 1). Jika nilai adjusted R? semakin
mendekati satu 1 maka semakin baik kemampuan model tersebut dalam
menjelaskan variabel dependennya. Maka sebaliknya jika nilai Adj R? mendekati 0
maka akan semakin lemah kemampuan variabel independent dalam menjelaskan

variabel dependen menurut Ghozali (2018).



BAB IV

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

4.1 Gambaran Umum Objek Penelitian

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur sektor barang
konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (IDX) pada tahun 2020-2022.
Jumlah perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (IDX) tahun 2020-2022
sebanyak 53 perusahaan. Sampel dipilih menggunakan metode purposive sampling.
Setelah dilakukan seleksi pemilihan sampel sesuai dengan kriteria yang telah
ditentukan, maka diperoleh sampel penelitian sebanyak 132 data pengamatan.

Adapun rincian perolehan sampel penelitian sebagai berikut:

Tabel 4.1 Proses Seleksi Sampel Penelitian

No Kriteria 2020 2021 2022 Jumlah
Perusahaan manufaktur sektor
1 barang konsumsi yang terdaftar 50 52 53 155
di BEI

Perusahaan yang tidak
mengungkapkan data-data yang

2 berkaitan dengan variabel -t -1 -21 -23
penelitian
Jumlah sampel yang digunakan 49 50 33 132

Data sekunder yang diolah tahun 2023

4.2 Analisis Data

4.2.1 Analisis Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif adalah analisis berupa gambaran atas suatu data yang

dikumpulkan dalam penelitian. Cakupan data tersebut dapat dilihat dari rata-rata,

60
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median, standar deviasi, nilai maksimum dan nilai minimum (Ghozali, 2018). Data
pada penelitian ini berjumlah 132, namun setelah dilakukan pengujian terdapat
beberapa data yang tidak normal. Maka peneliti melakukan outlier data sebanyak
11 data pada model 1, sehingga hanya menyisakan 121. Hasil statistik deskriptif

dengan STATA disajikan dalam tabel 4.2 sebagai berikut :

Tabel 4.2 Hasil Perhitungan Statistik Deskriptif Model 1

Variable Obs Mean Std. Dev. Min Max
ROA P .061 .058 -.140 .240
DAR D - .395 £2,02 .000 1.000
CSR 121 . BEl .158 .049 .821

Hasil statistik deskriptif menunjukkan nilai maksimum dari profitabilitas
(ROA) sebesar 0,240 terjadi pada PT Sido Muncul Tbk (SIDO) pada tahun 2020,
hal ini menyatakan bahwa perusahaan tersebut mampu menghasilkan keutungan
dari operasionalnya.. Sedangkan, nilai minimumnya sebesar -0,140 terjadi pada PT
Prima Cakrawala Abadi Thk (PCAR) yang mengalami kerugian pada tahun 2020.
ROA memiliki nilai rata — rata (mean) yang dimiliki oleh 121 perusahaan sebesar
0.061, hal ini menunjukkan bahwa perusahaan mampu menghasilkan keuntungan
sebesar 6,1%, namun rata-rata tersebut lebih kecil dibandingkan dengan rata-rata
perusahaan manufaktur sebesar 7,07% menurut Kementrian Perindustrian Republik
Indonesia. Standar deviasi sebesar 0,058, dapat dikatakan bahwa nilai rata — rata
lebih tinggi dari standar deviasinya, hal ini menunjukkan rendahnya variabilitas
data antara nilai minimum dan maksimum, maka dapat dikatakan bahwa

penyebaran data merata.
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Hasil statistik deskriptif menunjukkan nilai maksimum dari leverage
(DAR) sebesar 1,000 terjadi pada PT Integra Indocabinet Tbk (WOOD) tahun 2022.
Sedangkan, nilai minimumnya sebesar 0,0002 terjadi pada PT Mandom Indonesia
Tbk (TCID) pada tahun 2022, yang berarti bahwa perusahaan memiliki hutang yang
lebih kecil dari asetnya,. DAR memiliki nilai rata-rata (mean) sebesar 0,395 kali
atau 39%, artinya perusahaan rata-rata memiliki nilai hutang yang lebih kecil jika
dibandingkan dengan rata-rata seluruh perusahaan manufaktur sektor barang
konsumsi yaitu sebesar 66%. Jika dibandingkan dengan standar deviasi sebesar
0,202, dapat dikatakan bahwa nilai rata-rata lebih besar dibandingkan standar
deviasi, hal ini menunjukkan rendahnya variabilitas data antara nilai minimum dan
maksimum. Dengan semakin rendahnya tingkat variabilitas data maka dapat

dikatakan penyebaran data merata.

Hasil statistik deskriptif menunjukkan nilai maksimum dari Corporate
Social Responsibility (CSR) sebesar 0,821 terjadi pada PT Pasific Tbk (TSPC)
tahun 2022, yang artinya bahwa perusahaan tersebut tinggi dalam pengungkapan
CSR sebanyak 82%. Sedangkan nilai minimumnya sebesar 0,049 terjadi pada PT
Akasha Wira International Thk (ADES) tahun 2022, yang berarti bahwa perusahaan
tersebut masih rendah dalam pengungkapan CSR nya. CSR memiliki nilai rata-rata
sebesar 0,391 hal ini menyatakan bahwa rata-rata dari 121 perusahaan sebanyak
39% pengungkapan telah dilakukan secara baik oleh perusahaan, namun nilai rata-
rata ini lebih kecil dibandingkan rata-rata perusahaan manufaktur sektor barang
konsumsi yaitu sebesar 40%. Nilai standar deviasi sebesar 0,158 lebih kecil

dibanding dengan nilai rata-rata nya, hal ini menunjukkan rendahnya variabilitas
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data antara nilai minimum dan maksimum. Dengan semakin rendahnya tingkat
variabilitas data maka dapat dikatakan penyebaran data merata.

Data pada penelitian ini berjumlah 132, namun setelah dilakukan pengujian
terdapat beberapa data yang tidak normal. Maka peneliti melakukan outlier data
sebanyak 18 data pada model 2, sehingga hanya menyisakan 114. Hasil statistik

deskriptif dengan STATA disajikan dalam tabel 4.3 sebagai berikut :

Tabel 4.3 Hasil Perhitungan Statistik Deskriptif Model 2

Variable Obs Mean Std. Dev. Min Max
ROA 114 .054 .053 -.067 .181

DAR 114 (& 38 39 .061 .672

CSR 114 .386 .129 .143 .583

NP 1.4 1.320 1.336 .074 5.935

Hasil statistik deskriptif menunjukkan nilai maksimum dari profitabilitas
(ROA) sebesar 0,18116 terjadi pada PT Pyridam Farma Thk (PYFA) pada tahun
2022, hal ini menyatakan bahwa perusahaan tersebut mampu menghasilkan
keutungan dari operasionalnya.. Sedangkan, nilai minimumnya sebesar -0,0678
terjadi pada PT Kedaung Indah Can Thk (KICI) yang mengalami kerugian pada
tahun 2020. ROA memiliki nilai rata — rata (mean) yang dimiliki oleh 114
perusahaan sebesar 0.0549, hal ini menunjukkan bahwa perusahaan mampu
menghasilkan keuntungan sebesar 5%, namun rata-rata tersebut lebih kecil
dibandingkan dengan rata-rata perusahaan manufaktur sebesar 7,07% menurut
Kementrian Perindustrian Republik Indonesia. Standar deviasi sebesar 0,0537,

dapat dikatakan bahwa nilai rata — rata lebih tinggi dari standar deviasinya, hal ini
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menunjukkan rendahnya variabilitas data antara nilai minimum dan maksimum,

maka dapat dikatakan bahwa penyebaran data merata.

Hasil statistik deskriptif menunjukkan nilai maksimum dari leverage
(DAR) sebesar 0,672 terjadi pada PT Kino Indonesia Tbk (KINO) tahun 2022, yang
berarti bahwa perusahaan memiliki hutang sebesar 0,6 kali dari asetnya. Sedangkan,
nilai minimumnya sebesar 0,061 terjadi pada PT Bentoel International Investama
Thk (RMBA) pada tahun 2021, yang berarti bahwa perusahaan memiliki hutang
yang lebih kecil dari asetnya,. DAR memiliki nilai rata-rata (mean) sebesar 0,383
kali atau 38%, artinya perusahaan rata-rata memiliki nilai hutang yang lebih kecil
jika dibandingkan dengan rata-rata seluruh perusahaan manufaktur sektor barang
konsumsi yaitu sebesar 66%. Jika dibandingkan dengan standar deviasi sebesar
0,159, dapat dikatakan bahwa nilai rata-rata lebih besar dibandingkan standar
deviasi, hal ini menunjukkan rendahnya variabilitas data antara nilai minimum dan
maksimum. Dengan semakin rendahnya tingkat variabilitas data maka dapat

dikatakan penyebaran data merata.

Hasil statistik deskriptif menunjukkan nilai maksimum dari Corporate
Social Responsibility (CSR) sebesar 0,583 terjadi pada PT Unilever Thk (UNVR)
tahun 2021 dan PT Mulia Boga Raya (KEJU) tahun 2022, yang artinya bahwa
perusahan-perusahaan tersebut tinggi dalam pengungkapan CSR sebanyak 58%.
Sedangkan nilai minimumnya sebesar 0,1439 terjadi pada PT Garudafood Putra
Putri Jaya Tbk (GOOD) dan PT Gudang Garam Tbk tahun 2020, yang berarti bahwa

perusahaan tersebut masih rendah dalam pengungkapan CSR nya. CSR memiliki
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nilai rata-rata sebesar 0,38629 hal ini menyatakan bahwa rata-rata dari 114
perusahaan sebanyak 39% pengungkapan telah dilakukan secara baik oleh
perusahaan, namun nilai rata-rata ini lebih kecil dibandingkan rata-rata perusahaan
manufaktur sektor barang konsumsi yaitu sebesar 40%. Nilai standar deviasi
sebesar 0,1293 lebih kecil disbanding dengan nilai rata-rata nya, hal ini
menunjukkan rendahnya variabilitas data antara nilai minimum dan maksimum.
Dengan semakin rendahnya tingkat variabilitas data maka dapat dikatakan
penyebaran data merata.

Hasil statistik deskriptif menunjukkan nilai maksimum dari nilai perusahaan
sebesar 5,935 terjadi pada PT Darya Variao Laboratoria Tbk pada tahun 2022.
Sedangkan, nilai minimumnya sebesar 0,742 terjadi pada PT Indofood Sukses
Makmur Tbk (INDF) pada tahun 2021. Nilai perusahaan memiliki nilai rata — rata
(mean) sebesar 1,320, hal ini menujukkan bahwa untuk satu lembar saham
dibutuhkan pengorbanan sebesar Rp.1,320. Nilai rata-rata ini lebih kecil
dibandingkan nilai rata-rata keseluruhan perusahaan manufaktur sektor barang
konsumsi sebesar 2.679. Dan standar deviasi sebesar 1,336 lebih besar dari nilai

rata-rata, maka dapat dikatakan bahwa penyebaran data tidak merata.

4.2.1.2 Hasil Analisis Regresi Model 1
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Source | Ss df MS Number of obs = 121
————————————— Fom e~ F'(2, 111) = 2305.09
Model | 3.082 2 1.541 Prob > F = 0.000
Residual | 0742 118 0006 R-squared = 0.976
————————————— +-———————————————-----—-——-—-—-—-—————-—-—-- Adj R-squared = 0.976
Total | 3.15661046 120 .027934606 Root MSE = .025
LOG _CSR | Coef. Stdighsr . t P>t [95% Conf. Interval]
LOG_ROA | .869 .326 .66 0.009 1.516 .221
LOG_DAR | =it .026 24.97 0.000 .612 .718
_cons | = NUSE s’k e 0.175 -.086 .015
4.2.1.3 Hasil Analisis Regresi Model 2
Tabel 4.5 Hasil Regresi Model 2
Source. | SIS df MS Number of obs = 114
————————— e — — e B — F(3, 110) = 2313.40
Model | 24.301 3 8.100 Prob > F = 0.000
Residual | ' .385179194 g, 003 R-squared = 0.984
————————— + - Adj R-squared = 0.984
Total | 24.687 113 218 Root MSE = .059
LOG_NP | Coef. Std. Err. t P>[t]| [95% Conf. Interval]
LOG ROA | 14.494 771 18.79 0.000 16.022 12.966
LOG_DAR | -.378 .156 -2.41 0.017 -.689 -.067
LOG CSR | 1.739 .217 8.01 0.000 1.309 2.170
_cons | 2.109 .059 35.40 0.000 1.991 2.227

4.2.2 Uji Asumsi Klasik Model 1

Uji asumsi klasik pada penelitian ini dilakukan dengan uji normalitas, uji
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multikolinieritas, uji autokorelasi, dan uji heteroskodastisitas.

4.2.2.1 Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk dapat mengetahui apakah data sampel dalam
penelitian ini telah terdistribusi secara normal atau tidak. Penelitian ini
menggunakan analisis Shapiro-wilk normality test pada residual persamaan dengan
kriteria pengujian adalah jika signifikansi > 0,05 maka data terdistribusi normal dan
jika signifikansi < 0,05 maka data tidak terdistribusi normal. Hasil uji normalitas
model 1 dapat dilihat pada tabel berikut:

Tabel 4.6 Hasil Uji Normalitas Model 1

Variable Obs W V Z Prob>z

res4 132 0.643 37.195 8.143 0.000

Depenedent variable : CSR

Tabel 4.6 diatas dapat dilihat bahwa Uji- Shapiro-wilk normality test model
1 menghasilkan nilai signifikansi 0.000 yang lebih kecil dari 0.05 (o0 = 5%),
sehingga dapat disimpulkan bahwa residual model regresi tidak berdistribusi secara
normal. Dari hasil ini, maka perlunya melakukan reduksi data outlier (Ghozali,
2018).

Deteksi terhadap outlier dapat dilakukan dengan menentukan nilai batas yang
akan dikategorikan sebagai data oulier yaitu dengan cara mengkonversi nilai data
ke dalam skor standardized atau yang biasa disebut z-score (Ghozali, 2018). Data
outlier yang dihapus pada model regresi ini adalah sebanyak 11 data.

Setelah menghapus data outlier, diperoleh hasil signifikansi sebesar 0,155,

sehingga asumsi normalitas residual untuk model kedua telah terpenuhi karena nilai
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signifikansinya lebih besar dari 0.05 berikut adalah hasil Uji Normalitas dengan
Shapiro-wilk normality test :

Tabel 4.7 Hasil Uji Normalitas Setelah Oulier Model 1

Variable Obs W v z Prob>z

res3 121 0.982 1.574 1.013 0.155

Dependent variable : CSR
4.2.2.2 Uji Multikolinearitas

Menurut (Ghozali, 2018) uji multikolinieritas adalah keadaan dimana pada
model regresi ditemukan adanya korelasi yang sempurna atau mendekati sempurna
antar variabel independen. Pengujian multikolonieritas dapat dilakukan dengan
melihat nilai tolerance dan nilai variance inflation factor (VIF). Adanya
multikolonieritas dapat diketahui jika nilai tolerance < 0,1 atau sama dengan nilai
VIF > 10. Hasil uji multikolonieritas dapat dilihat pada tabel berikut:

Tabel 4.8 Multikolinearitas Maodel 1

Variable VIF 1/VIF
LOG DAR 0 ¥ 0.163
LOG ROA 6.13 0.163
Mean VIF 6.13

Dependent variable : CSR

Kemudian pada Model 1 diperoleh nilai VIF kurang dari 10 terlihat dari
variabel profitabilitas (ROA) sebesar 6.13, Leverage (DAR) sebesar 6.13. Begitu
juga pada nilai tolerance yang lebih dari 0,10 yang dapat dilihat pada variabel
profitabilitas (ROA) sebesar 0,163 dan Leverage (DAR) sebesar 0,163. Dengan

demikian dapat disimpulkan bahwa model 1 regresi dalam penelitian ini tidak
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terjadi gejala multikolinearitas.
4.2.2.3 Uji Heteroskedastitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model
regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke
pengamatan yang lain menurut Ghozali (2018). Pengujian heteroskedastisitas dapat
diketahui dengan menggunakan Uji Breusch-Pagan / Cook-Weisberg. Apabila nilai
signifikansi > 0,05, maka tidak terjadi heteroskedastisitas. Hasil uji
heteroskedasitas dapat dilihat pada tabel berikut :

Tabel 4.9 Hasil Uji Heteroskedasitas Model 1

Variables: fitted values of CSR

chi2 (1) = 0100

Prob > chi2 = 0.954

Dependent variable : CSR

Berdasarkan - hasil uji heteroskedastisitas model 1 dapat dilihat bahwa
variabel Profitabilitas, dan Leverage memiliki nilai sig sebesar 0,954. Dari tingkat
signifikansi tersebut maka lebih besar dari 0,05, dan dapat disimpulkan bahwa tidak
terjadi heteroskedastisitas. Artinya, tidak ada satupun variabel independen
Profitabilitas, dan Leverage yang signifikan yang mempengaruhi variabel
dependen.
4.2.2.4 Uji Autokorelasi

Uji Durbin Watson (DW) bertujuan untuk bertujuan untuk mengetahui ada
tidaknya korelasi yang terjadi diantara anggota atau data observasi yang terletak

berderetan. Hasil uji Durbin Watson (DW) dapat dilihat pada tabel berikut:
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Tabel 4.10 Uji Durbin Watson Model 1

Durbin-Watson d-statistic ( 3, 121) = 1.667

Dependent variable : CSR

Nilai Durbin Watson pada model 1 adalah sebesar 1.667. Hasil sebesar

1.667 berada diantara -2 hingga +2 menjelaskan bahwa tidak terjadi autokorelasi.

4.2.3 Uji Asumsi Klasik Model 2
4.2.3.1 Uji Normalitas

Tabel 4.11 Uji Normalitas Model 2

Variable Obs W v Z Prob>z

res 132 0.883 12.176 5.628 0.000

Dependent variable : Nilai Perusahaan

Tabel 4.10 diatas dapat dilihat bahwa Uji Shapiro-wilk normality test model
2 menghasilkan nilai signifikansi 0.000 yang lebih kecil dari 0.05 (a = 5%),
sehingga dapat disimpulkan bahwa residual model regresi tidak berdistribusi secara
normal. Dari hasil ini, maka perlunya melakukan reduksi data outlier (Ghozali,
2018).

Deteksi terhadap outlier dapat dilakukan dengan menentukan nilai batas yang
akan dikategorikan sebagai data oulier yaitu dengan cara mengkonversi nilai data
ke dalam skor standardized atau yang biasa disebut z-score (Ghozali, 2018). Data
outlier yang dihapus pada model regresi ini adalah sebanyak 18 data.

Setelah menghapus data outlier, dilakukan transformasi ke dalam bentuk

logaritma diperoleh hasil signifikansi sebesar 0,207, sehingga asumsi normalitas

residual untuk model kedua telah terpenuhi karena nilai signifikansinya lebih besar
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dari 0.05 berikut adalah hasil Uji Normalitas dengan Shapiro-wilk normality test :

Tabel 4.12 Hasil Uji Normalitas Setelah Outlier dan Tansformasi Model 2

Variable Obs W v z Prob>z

res 114 0.984 1.440 0.814 0.207

Dependent variable: Nilai perusahaan
4.2.3.2 Uji Multikolinearitas

Tabel 4.13 Multikolinearitas Model 2

Variable ViLE 1/VIF
LOG CSR 1.03 0.975
LOG_DAR 1.02 ) B=IR,D)
LOG_ROA 1.01 0.994
Mean VIF i -

Dependent variable: Nilai perusahaan

Pada model 2 diperoleh nilai VIF kurang dari 10 terlihat dari variabel
profitabilitas (ROA) sebesar 1,01, Leverage (DAR) sebesar 1,02, dan Corporate
Social Responsibility (CSR) sebesar 1,03. Begitu juga pada nilai tolerance yang
lebih dari 0,10 yang dapat dilihat pada variabel profitabilitas (ROA) sebesar 0,9944,
Leverage (DAR) sebesar 0,980, dan Corporate Social Responsibility (CSR) sebesar
0,975. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa model 2 regresi dalam penelitian
ini tidak terjadi gejala multikolinearitas.
4.2.3.3 Uji Heteroskedasitas

Tabel 4.14 Hasil Uji Heteroskedasitas Model 2

Variables: fitted values of Nilai Perusahaan

chi2 (1) = 0.34

Prob > chiz2 = 0.557




72

Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas model 2 dapat dilihat bahwa
variabel Profitabilitas, Leverage, dan CSR memiliki nilai sig sebesar 0,557. Dari
tingkat signifikansi tersebut maka lebih besar dari 0,05, dan dapat disimpulkan
bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas. Artinya, tidak ada satupun variabel
independen Profitabilitas, Leverage, dan CSR yang signifikan yang mempengaruhi
variabel dependen.
4.2.3.4 Uji Autokorelasi

Tabel 4.15 Uji Durbin Watson Model 2

Durbin-Watson d-statistic( 4, 114) = 1.884

Dependent variable : Nilai perusahaan

Nilai Durbin Watson pada model 2 adalah sebesar 1.884. Hasil sebesar

1.884 berada diantara -2 hingga +2 menjelaskan bahwa tidak terjadi autokorelasi.

4.2.4 Analisis Regresi Data Panel
Teknik dalam penelitian ini analisis data menggunakan regresi data panel,
yaitu teknik analisis untuk mengetahui adanya pengaruh variabel independen

terhadap variabel dependen. Model persamaan dalam penelitian ini yaitu :

CSRit = B0 + PIROAIt + B2DARIt .......... 3.1

NPit = B0 + BIROAIt + B2DARIt + B3CSReit .......... 3.2
Untuk menentukkan metode estimasi model regresi data panel yaitu ada tiga
model seperti Common Effect Model (CEM), Fixed Effect Model (FEM), dan

Random Effect Model (REM). Untuk memilih model yang paling tepat, maka
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dilakukan beberapa pengujian antara lain :
1) Uji Chow

Pengujian untuk menentukan model fixed effect atau common effect yang

paling tepat digunakan dalam mengestimasi data panel.

Tabel 4. 16 Hasil Uji Chow

Model 1 Model 2
F(53, 65)= 0.87 F(49,62) = 0.46
Prob>F = 0.686 Prob > F =0.997

Berdasarkan tabel di atas, dapat dilihat bahwa nilai cross section chi-square
model 1 sebesar 0,686 dan maodel 2 sebesar 0,997, maka dapat disimpulkan bahwa

nilai cross section chi-square > 0,05, maka terima Ho atau memilih common effect

model.
2) Uji Langrange Multiplier (LIM)

Uji lagrange multiplier (LM), adalah uji untuk mengetahui apakah model
random effect lebih baik dari pada metode common effect (OLS).

Tabel 4. 17 Hasil Uji lagrage Multiplier Model 1

Var sd = sqgrt (Var)
LOG CSR | .027 .167
e .001 .026
u | 0 0
chibar2 (01) = 0.00

Prob > chibar2 = 1.000
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Tabel 4. 18 Hasil Regresi Data Panel lagrage Multiplier Model 2

Var sd = sqgrt (Var)
LOG NP | .218 .467
e | .003 .062
u | 0 0
chibar2 (01) = 0.00
Prob > chibar2 = 1.000

Berdasarkan tabel di atas, dapat dilihat bahwa nilai p-value model 1 sebesar

1 dan model 2 sebesar 1, maka dapat disimpulkan bahwa nilai p-value > 0,05, maka

terima Ho atau memilih common effect.

Tabel 4.19 Regresi Data Penel Common Effect Model 1

Source | SIS df MS Number of obs 121
————————————— O omy 200 w0 O va ™ L = 2305.09
Model | 3.082 2 1.541 Prob > F = 0.000
Residual | .0742 118 .0006 R-squared = 0.976
————————————— e R - - - R BERERE squared = 0.976
Total | 3.15661046 120 .027934606 Root MSE = .025
LOG_CSR | Coef. S-ZElP™ BRSK T, t P>t [95% Conf. Intervall]
LOG_ROA | .869 .326 2.66 0.009 1.516 .221
LOG_DAR | .665 .026 24.97 0.000 .612 .718
_cons | -.035 .025 -1.37 0.175 -.086 .015




75

Tabel 4.20 Regresi Data Penel Common Effect Model 2

Source | Ss df MS Number of obs = 114
————————— Fomm F(3, 110) = 2313.40
Model | 24.301 3 8.100 Prob > F = 0.000
Residual | .385179194 110 .003 R-squared = 0.984
————————— o Adj R-squared = 0.984
Total | 24.687 113 .218 Root MSE = .059
LOG NP | Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
LOG ROA | 14.494 . 2 18.79 0.000 16.022 12.966
LOG_DAR | -.378 .156 =2.41 0.017 -.689 -.067
LOG_CSR | 1.739 o 2l 7] 8.01 0.000 1.309 2.170
_cons | 2.109 RS’ 35.40 0.000 1.991 2.227

4.2.5 Uji Hipotesis
1) Hipotesis 1

Pada variabel profitabilitas (ROA) menujukkan nilai thiwng Sebesar 18,79
dan nilai twper Sebesar 1,98 dengan menggunakan taraf signifikansi 5%. Hal ini
berarti t hitung lebih besar dari t tabel yaitu 18,79 > 1,98 dan hasil nilai signifikan
sebesar 0,000 < 0,05. Nilai koefisien beta diketahui sebesar 14,494 menunjukkan
arah positif, sehingga dapat dibuktikan bahwa H1 Diterima. Ini berarti variabel
profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan.
2) Hipotesis 2

Pada variabel Leverage menujukkan nilai thiung Sebesar -2,41dan nilai tiapel
sebesar 1,98 dengan menggunakan taraf signifikansi sebsar 5%. Hal ini berarti
thitung l€DIh kecil dari twpel yaitu -2,41 < 1,98 dan hasil signifikansi sebesar 0,000 <

0,05. Nilai koefisien beta diketahui sebesar — 0,378 menunjukkan arah negatif,
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sehingga dapat dibuktikan bahwa H2 Diterima. Ini berarti variabel leverage
berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan.
3) Hipotesis 3

Pada variabel Corporate Social Responsibility (CSR) menujukkan nilai thitung
yang diambil sebesar 8,01 dan nilai twner Sebesar 1,98 dengan menggunakan taraf
signifikansi sebesar 5%. Hal ini berarti thitung lebih besar dari ter Yyaitu sebesar
8,01 > 1,98 dan nilai signifikansi sebesar 0,000 < 0,05. Nilai koefisien beta
diketahui sebesar 1,739 menunjukkan arah positif, sehingga dapat dibuktikan
bahwa H3 Diterima. Ini berarti variabel CSR berpengaruh positif signifikan
terhadap nilai perusahaan.
4) Hipotesis 4

Pada variabel profitabilitas menujukkan nilai thitung Sebesar 0,3267 dan nilai
traver S€besar 1,98 dengan taraf signifikansi sebesar 5%. Hal ini berarti thiung lebih
besar dari twpel Yaitu sebesar 2,66 < 1,98 dan nilai signifikansi sebesar 0,009 <
0,05. Nilai koefisien beta diketahui sebesar 0,869 menunjukkan arah positif,
sehingga dapat dibuktikan bahwa H4 Diterima. Ini berarti variabel profitabilitas
berpengaruh positif signifikan terhadap Corporate Social Responsibility.
5) Hipotesis 5

Pada variabel Leverage menujukkan nilai thitung Sebesar 0,266 dan nilai teapel
sebesar 1,98 dengan taraf signifikansi 5 %. Hal ini berarti thiwung lebih kecil dari
traver Yaitu sebesar 0,266 < 1,98 dan nilai signifikansi sebesar 0,000 < 0,05. Nilai

koefisien beta diketahui sebesar 0,665 menunjukkan arah positif, sehingga dapat
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dibuktikan bahwa H5 Ditolak. Ini berarti variabel Leverage berpengaruh positif

signifikan terhadap Corporate Social Responsibility.

4.2.6 Uji Sobel
Tabel 4.21 Hasil Uji T
Coefficients

Unstandardized Coefficients
Model 1 B Std. Error
ROA 0.869 0.326
DAR 0.665 0.026
Model 2
ROA 14,494 0.771
DAR -0.378 0.156
CSR 1.739 0.217

Sumber: Data sekunder yang diolah, 2023
Menghitung dengan rumus sobel untuk menguji ROA berpengaruh terhadap

nilai perusahaan melalui CSR :

Ab=a; xbs

=0,869 x 14.494 = 12,601

Sab =/b3"2 Sal”2 + al”2 Sh3"2

= \/14,49429( 0,326% + 0,869 2x 0,7712

=4.783

Z = Ab/Sab = 2,63
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Tabel 4.22 Hasil Uji Sobel 1

ROA Test Statistic ~ P-Value
a 0.665
B 14.494
Sa 0.326 2.634 0.008
Sb 0.771

Sumber: Data sekunder yang diolah, 2023

6) Hipotesis 6

Pada variabel Coprorate Social Responsibility (CSR) dalam memediasi
pengaruh profitabilitas dengan nilai perusahaan menujukkan nilai thitung Sebesar
2,634 dan nilai tane Sebesar 1,98 dengan taraf signifikansi sebesar 5%. Hal ini
berarti nilal thiwng lebih besar dari twaver yaitu sebesar 2,634 > 1,98 dan nilai
signifikansi sebesar 0,008 < 0,05, Nilai koefisien beta diketahui sebesar 12,601
menunjukkan arah positif, sehingga dapat dibuktikan bahwa H6 Diterima. Ini
berarti variabel Coprorate Social Responsibility (CSR) mampu memediasi
pengaruh profitabilitas dengan Firm Value .

¢ Menghitung dengan rumus sobel untuk menguji DAR berpengaruh

terhadap nilai perusahaan melalui CSR :

Ab=a)xbs

=0,665x -0,378 = - 0,252

Sab =vb32Sa22 + a22Sh3?

=/0,6652x 0,156% + (—0,037)%x 0,026
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=0,104

Z = Ab/Sab = - 2,401

Tabel 4.23 Hasil Uji Sobel 2

DAR Test Statistic  P-Value
a 0.665
B -0.378 -2.401 0.016
Sa 0.026
Sh 0.156

Sumber: Data sekunder yang diolah, 2023
7) Hipotesis 7
Pada variabel Coprorate Social Responsibility (CSR) dalam memediasi
pengaruh leverage dengan nilai perusahaan menujukkan nilai thiwng Sebesar -2,41
dan nilai twner Sebesar 1,98 dengan taraf signifikansi sebesar 5%. Hal ini berarti
nilai thiung lebih kecil dari twne Yaitu sebesar -0,617 < 1,98 dan nilai signifikansi
sebesar 0.0163 < 0,05. Nilai koefisien beta diketahui sebesar -0,252 menujukkan
arah negatif, sehingga dapat dibuktikan bahwa H7 Ditolak. Ini berarti variabel
Coprorate Social Responsibility (CSR) tidak mampu memediasi pengaruh
leverage dengan nilai perusahaan.
4252 Uji F
Uji F digunakan untuk menguji pengaruh variabel return on assets,
leverage, corporate social performance terhadap nilai perusahaan secara simultan,
dan pengaruh return on assets, leverage terhadap corporate social performance.
Pada tabel 4.19 , terlihat model 1 nilai sig F (0,000) < 0,05, yang artinya variabel

return on assets, dan leverage secara simultan berpengaruh signifikan terhadap
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corporate social responsibility. Kesimpulan dari hasil tersebut adalah model regresi
1 pada riset ini baik dan layak dipergunakan dalam penelitian.

Pada tabel 4.20 terlihat model 2 nilai sig F (0,000) < 0,05, yang artinya
variabel return on assets, leverage, corporate social responsibility secara simultan
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Kesimpulan dari hasil tersebut
adalah model regresi 2 pada riset ini baik dan layak dipergunakan dalam penelitian.
4.2.5.3 Koefesien Determinasi (R?)

Uji koefisien determinasi (R?) digunakan untuk mengukur tingkat
kemampuan model dalam menerangkan variabel dependenya. Jika nilai koefisien
determinasi adalah antara nol dan satu (0 < R? < 1). Jika nilai adjusted R? semakin
mendekati satu 1 maka semakin baik kemampuan model tersebut dalam
menjelaskan variabel dependennya. Maka sebaliknya jika nilai Adj R? mendekati 0
maka akan semakin lemah kemampua  .riabel independent dalam menjelaskan
variabel dependen menurut Ghozali (2018).

Pada tabel 4.19 besarnya nilai Adjusted R Square pada model 1 yang didapat
adalah 0,97 atau 97%. Artinya return on assets, dan leverage dapat menjelaskan
variabel nilai perusahaan sebesar 97% sedangkan sisanya sebesar 3% dijelaskan
oleh variabel lain yang tidak dimasukkan dalam model penelitian ini.

Berdasarkan tabel 4.20, besarnya nilai Adjusted R Square pada model 2
yang didapat adalah 0,98 atau 98%. Artinya return on assets, leverage dan CSR
dapat menjelaskan variabel nilai perusahaan sebesar 98% sedangkan sisanya
sebesar 2% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak dimasukkan dalam model

penelitian ini.
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4.3 Pembahasan

4.3.1 Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel profitabilitas memiliki
thitng Sebesar 18,79 dan nilai twper Sebesar 1,98 dengan menggunakan taraf
signifikansi 5%. Hal ini berarti t hitung > t tabel dan nilai signifikan sebesar 0,000
< 0,05, yang berarti variabel profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap

nilai perusahaan. Ini berarti bahwa pernyataan H1 diterima.

Pengaruh variabel ROA terhadap nilai perusahaan menunjukkan hasil yang
positif, Hal ini mengindikasikan bahwa apabila ROA turun maka nilai perusahaan
juga akan turun, begitu juga sebaliknya apabila ROA naik maka nilai perusahaan
akan naik. Maka besarnya tingkat perolehan laba dari aktiva berpengaruh positif

terhadap nilai perusahaan.

Dengan return on assets untuk mengukur kinerja keuangan dapat diketahui
bahwa dengan pengembalian yang semakin besar maka akan mempengaruhi minat
investor untuk menanamkan sahamnya di pasar modal, hal ini berdampak pada
harga saham di pasar modal akan meningkat, maka nilai perusahaan pun juga akan
meningkat. Karena harga saham merupakan cerminan dari nilai pada suatu

perusahaan.

Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan dilakukan oleh
Maharani dan Puspitasari (2021) yang membuktikan bahwa profitabilitas

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Namun, penelitian ini tidak sejalan
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dengan penelitian yang dilakukan oleh Ali dan Faroji (2021) yang membuktikan

bahwa profitabilitas berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

4.3.2 Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel leverage memiliki
koefisien regresi bertanda negatif sebesar -0,378 dan nilai signifikan sebesar 0,000
< 0,05, yang berarti variabel leverage berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai

perusahaan. Ini berarti bahwa pernyataan H2 diterima.

Leverage berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini
mengindikasikan bahwa leverage yang yang tinggi akan memberikan sinyal buruk
bagi pihak-pihak yang terkait dengan stakeholders. Hal ini akan menurunkan
kepercayaan investor terhadap perusahaan, karena investor menganggap dengan

hutang yang tinggi maka akan menurunkan laba yang didapat perusahaan.

Penggunaan hutang mampu menurunkan laba yang didapat perusahaan.
Leverage yang tinggi memiliki pengaruh terhadap penurunan pasar, seperti harga
saham yang akan menurun. Karena hutang yang besar dapat memberikan dampak
negatif dalam penilaian di suatu perusahaan. Dengan leverage yang tinggi memiliki
risiko yang cukup besar atas tidak terbayarnya hutang hal ini berdampak pada

penurunan nilai perusahaan.

Penelitian ini sejalan dengan penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh
Lamba & Atahau (2022) yang mendapatkan hasil bahwa bahwa leverage

berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Namun, penelitian ini tidak sejalan
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dengan penelitian yang dilakukan oleh Sutama dan Lisa (2018) yang mendapatkan

hasil bahwa leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

4.3.3 Pengaruh Corporate Social Responsibility terhadap Nilai Perusahaan

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel Corporate Social
Responsibility memiliki koefisien regresi bertanda positif sebesar 1,739 dan nilai
signifikan sebesar 0,000 < 0,05, yang berarti variabel Corporate Social
Responsibility berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Ini berarti

bahwa pernyataan H3 diterima.

Dari hasil tersebut menunjukkan bahwa Corporate Social Responsibility
berpengaruh positif terhadap firm value. Hal ini mengindikasikan bahwa sistem
CSR yang baik dalam suatu perusahaan dapat menjadi alat untuk meningkatkan
nilai perusahaan. Besaran nilai indikato. . nasing —masing perusahaan yang tinggi

dapat memberikan sinyal positif terhadap para masyarakat di sekitar.

Semakin luas pengungkapan CSR yang dilakukan perusahaan akan
menambah fakta yang diterima investor. Investor akan memberikan respon positif
berupa harga saham yang cenderung naik. Corporate Social Responsibility
dilakukan oleh perusahaan diharapkan mampu memberikan bukti bahwa dalam
prosesnya perusahaan tidak hanya berorientasi pada keuntungan semata tetapi juga

memikirkan masalah sosial masyarakat.

Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan dilakukan oleh

Kesumastuti & Dewi (2021) yang membuktikan bahwa corporate social
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responsibility berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun,
penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Sutopo Dian et
al., n.d. (2018) yang membuktikan bahwa corporate social responsibility tidak

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

4.3.4 Pengaruh Profitabilitas terhadap Corporate Social Responsibility

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel profitabilitas memiliki
koefisien regresi bertanda positif sebesar 0,869 dan nilai signifikan sebesar 0,009 <
0,05, yang berarti variabel profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap

corporate social responsibility. Ini berarti bahwa pernyataan H4 diterima.

Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap corporate social
responsibility. Hal ini mengindikasikan bahwa profitabilitas yang baik dalam suatu
perusahaan dapat menjadi alat untuk meningkatkan corporate social responsibilty.
Hal ini terjadi karena peningkatan laba yang didapat perusahaan akan mendorong
pengungkapan CSR yang semakin luas. Hal ini menunjukkan sinyal positif kepada
para stakeholders dan akan menarik para investor untuk menanamkan modalnya

kepada perusahaan.

Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan dilakukan oleh Arita
dan Mukhtar (2019) yang membuktikan bahwa profitabilitas berpengaruh positif
signifikan terhadap corporate social responsibility. Namun, penelitian ini tidak
sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Munzir, Andriyan dan Hidayat
(2023) yang membuktikan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif terhadap

corporate social responsibility.
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4.3.5 Pengaruh Leverage terhadap Corporate Social Responsibility

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel leverage memiliki
koefisien regresi bertanda positif sebesar 0,665 dan nilai signifikan sebesar 0,000 <
0,05, yang berarti variabel leverage berpengaruh positif signifikan terhadap

corporate social responsibility. Ini berarti bahwa pernyataan H5 ditolak.

Leverage berpengaruh positif signifikan terhadap corporate social
responsibility. Hal ini menunjukkan tingkat ketergantungan perusahaan terhadap
hutang dalam membiayai aktivitas operasinya. Dengan leverage yang tinggi
menjadikan agency cost semakin besar, hal ini menjadikan transfer kemakmuran
yang semakin besar dari kreditur jangka panjang kepada pemegang saham dan
manajer. Sehingga perusahaan melakukan pegungkapan yang lengkap sebagai
informasi pada Kkreditur jangka panjang untuk mengurangi hal-hal seperti
perusahaan dituntut, karena perusahaan mendapat sorotan dari para debtholders
serta adanya pengawasan yang tinggi dilakukan oleh debtholders. Seperti
perusahaan Kalbe Farma Thk 2020, Kino Indonesia Thk 2021, dan Martina Berto
Thk 2021 yang melakukan pengungkapan CSR secara luas untuk bisa

meminimalisir dampak besarnya hutang perusahaan.

Dengan tingkat leverage tinggi akan melakukan pengungkapan tanggung
jawab sosial lebih banyak dibandingkan dengan perusahaan dengan tingkat
leverage rendah. Hal ini dilakukan agar menarik pemangku kepentingan seperti
kreditur dan investor untuk melihat CSR sebagai jaminan akan keberlangsungan

perusahaan dalam jangka panjang.
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Penelitian ini sejalan dengan penelitian Ramadhani dan Maresti (2021) yang
mendaptkan hasil bahwa leverage berpengaruh positif signifikan terhadap CSR .
Namun penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Yoga
Dimas dan Ida Bagus (2018) yang menyatakan bahwa leverage berpengaruh negatif

terhadap corporate social responsibility (CSR)

4.3.6 Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan dengan CSR

Sebagai Variabel Mediasi

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel profitabilitas terhadap
nilai perusahaan dengan CSR sebagai variabel mediasi koefisien beta sebesar 12,60
dan nilai signifikan sebesar 0,008 < 0,05, yang berarti variabel corporate social
responsibility mampu memediasi profitabilitas dengan nilai perusahaan. Ini berarti

bahwa pernyataan H6 diterima.

Dapat disimpulkan bahwa corporate social responsibility mampu
memediasi profitabilitas dengan nilai perusahaan. Hal ini mengindikasikan bahwa
dengan profitabilitas yang baik maka akan memberikan dana lebih bagi
implementasi CSR perusahaan. CSR menjadi sinyal positif yang diberikan
perusahaan pada investor. Peusahaan yang memiliki keadaan keuangan yang kuat
akan mendapatkan tekanan lebih dari pihak eksternal perusahaan untuk lebih

melakukan pengungkapan pertanggungjawaban sosialnya secara luas.

Semakin tinggi profitabilitas suatu perusahaan maka akan semakin besar
pengungkapan informasi sosialnya. Pengungkapan CSR perusahaan akan

menghasilkan keuntungan yang lebih besar bagi perusahaan yang akan membuat
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nilai perusahaan juga akan meningkat. CSR juga menjadi program yang dapat
memberikan nilai tambah bagi stakeholders termasuk juga menjadi nilai tambah

bagi perusahaan dalam jangka panjang.

Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Robert (2019)
memperoleh hasil bahwa CSR dapat memediasi pengaruh profitabilitas terhadap
nilai perusahaan. Sedangkan penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang
dilakukan oleh Dewi dan Andiana (2023) yang memperoleh hasil bahwa CSR tidak

mampu memediasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan.

4.3.7 Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan dengan CSR Sebagai

Variabel Mediating

Hasil penelitian ini_menunjukkan bahwa variabel leverage terhadap nilai
perusahaan dengan CSR sebagai variabel mediasi koefisien beta sebesar -0,252 dan
nilai signifikan sebesar 0,016 < 0,05, yang berarti variabel corporate social
responsibility tidak mampu memediasi leverage dengan nilai perusahaan. Ini

berarti bahwa pernyataan H7 ditolak.

Penelitian ini menunjukkan bahwa corporate social responsibility tidak
mampu memediasi leverage dengan nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa
sinyal buruk bagi investor muncul karena tingginya leverage perusahaan dan
berpengaruh terhadap kelangsungan perusahaan. Dengan leverage yang tinggi,
menjadikan laba yang didapat perusahaan akan menurun, hal ini menjadi sinyal
buruk bagi investor. Laba yang rendah akan berdampak pada penekanan biaya

pengungkapan sosial perusahaan.
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Implementasi CSR akan semakin sempit karena dana yang berkurang hal
ini akan berdampak pada citra negatif perusahaan di mata masyarakat maupun para
investor. Hal ini akan berdampak pada nilai perusahaan yang akan turun. Nilai

perusahaan ini bisa dilihat melalui harga saham yang mengalami penurunan.

Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Yoga dan Ida
(2018) mendapatkan hasil bahwa CSR tidak mampu memediasi hubungan antara
leverage dengan nilai perusahaan. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh
Frumensia Riniyati (2019) memperoleh hasil bahwa CSR dapat memediasi

pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan.



BAB V

PENUTUP

5.1 Kesimpulan

Penelitian ini dilakukan untuk menguji pengaruh profitabilitas, dan
leverage, terhadap nilai perusahaan dengan corporate social responsibility sebagai
variabel mediasi. Berdasarkan analisis data yang dilakukan terhadap 132 sampel
pada perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia tahun 2020-2022, maka dapat diambil kesimpulan sebagai berikut :

1. Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
Dengan return on assets untuk mengukur kinerja keuangan dapat diketahui
bahwa dengan pengembalian yang semakin besar dapat mempengaruhi
minat investor untuk menanamkan sahamnya di pasar modal, hal ini
berpengaruh terhadap harga saham yang akan naik, sehingga nilai
perusahaan pun akan mengalami peningkatan.

2. Leverage berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahan. Leverage
yang tinggi memiliki pengaruh terhadap penurunan pasar, seperti harga
saham yang akan menurun. Karena hutang yang besar dapat memberikan
dampak negatif dalam penilaian di suatu perusahaan. Dengan leverage yang
tinggi memiliki risiko yang cukup besar atas tidak terbayarnya hutang hal
ini berdampak pada penurunan nilai perusahaan.

3. Corporate Social Responsibility berpengaruh positif signifikan terhadap

nilai perusahaan. CSR yang baik dalam suatu perusahaan dapat menjadi

89
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alat untuk meningkatkan nilai perusahaan. Besaran nilai indikator di masing
— masing perusahaan yang tinggi dapat memberikan sinyal positif terhadap
para masyarakat di sekitar. Semakin luas pengungkapan CSR yang
dilakukan perusahaan akan menambah fakta yang diterima investor.
Investor akan memberikan respon positif berupa harga saham yang
cenderung naik yang dapat berpengaruh pada peningkatan nilai perusahaan.
. Profitabilitas berpengaruh paositif signifikan terhadap corporate social
responsibility. Profitabilitas yang tinggi dalam suatu perusahaan dapat
menjadi alat untuk meningkatkan corporate social responsibilty. Hal ini
terjadi karena peningkatan laba yang didapat perusahaan akan mendorong
pengungkapan CSR yang semakin luas. Hal ini menunjukkan sinyal positif
kepada para stakeholders dan akan -menarik para investor untuk
menanamkan modalnya kepada perusahaan.

Leverage berpengaruh positif signifikan terhadap corporate social
responsibility. Hasil penelitian ini menunjukkan tingkat ketergantungan
perusahaan terhadap hutang dalam membiayai aktivitas operasinya. Teori
sinyal menjelaskan bahwa perusahaan dengan tingkat leverage tinggi akan
melakukan pengungkapan tanggung jawab sosial lebih luas dibandingkan
dengan perusahaan dengan tingkat leverage rendah. Hal ini dilakukan untuk
menarik pemangku investor untuk melihat CSR sebagai jaminan akan
keberlangsungan perusahaan dalam jangka panjang.

. Corporate social responsibility dapat memediasi pengaruh profitabilitas

terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini menunjukkan bahwa dengan
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profitabilitas yang baik maka akan memberikan dana lebih bagi
implementasi CSR perusahaan, sehingga pengungkapan yang dilakukan
akan semakin luas. CSR dapat menjadi program yang dapat memberikan
nilai tambah bagi stakeholders termasuk juga menjadi nilai tambah bagi
perusahaan dalam jangka panjang.

7. Corporate social responsibility tidak dapat memediasi pengaruh leverage
terhadap nilai perusahaan. Dengan leverage yang tinggi, menjadikan laba
yang didapat perusahaan akan menurun, hal ini menjadi sinyal buruk bagi
investor. Laba yang rendah akan berdampak pada penekanan biaya
pengungkapan sosial perusahaan, hal ini akan berdampak pada citra negatif
perusahaan di mata masyarakat maupun para investor yang secara tidak
lagsung akan berdampak pada nilai perusahaan yang akan mengalami

penurunan.

5.2 Keterbatasan Penelitian

Penelitian ini hanya menggunakan sampel perusahaan manufaktur sektor
barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020-2022,
sedangkan ada perusahaan manufaktur sektor lain seperti sektor industri dasar
dan kimia maupun sektor industri aneka. Sehingga hasil dari penelitian ini
tidak dapat digunakan sebagai dasar generalisasi di industri lain dan periode

yang berbeda.
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5.3 Saran

5.3.1 Bagi Akademisi

Penelitian ini menggunakan sampel tahun 2020 hingga 2022 sehingga
penelitian selanjutnya dapat memperpanjang periode penelitian dan dapat
menambah sampel tidak hanya dalam perusahaan manufaktur sektor barang
konsumsi. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan dapat meneliti sektor lain dan

memperpanjang sampel penelitian .

5.3.2 Bagi Praktisi

Berdasarkan hasil penelitian di atas adapun saran penelitian adalah sebagai

berikut:

1. Bagi Perusahaan

Dari hasil penelitian ini diharapkan perusahaan dapat mempertahankan faktor
yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Seperti profitabilitas dan corporate
social responsibility yang bisa menjadi alat untuk meningkatkan nilai perusahaan.
Karena dengan laba yang tinggi pada perusahaan akan berpengaruh pada harga
saham yang dimiliki dan pengungkapan CSR yang semakin tinggi dapat
meningkatkan kepercayaan investor sehingga reputasi dan harga saham akan

meningkat yang nantinya mampu menaikkan nilai perusahaan.

2. Bagi Investor

Berdasarkan hasil penelitian tersebut, investor sebaiknya melakukan analisis
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secara detail sebelum melakukan investasi. Sebaiknya investor memilih
perusahaan yang memiliki laba tinggi dan melakukan pengungkapan CSR tinggi
sehingga akan mendapat dukungan dari masyarakat dan reputasi perusahaan akan
meningkat. Apabila reputasi perusahaan meningkat maka nilai saham pun juga

akan meningkat yang akan diikuti dengan nilai perusahaan.

3. Bagi Regulator

Melalui penelitian ini diharapkan pemerintah (regulator) dapat lebih insentif
dalam mengawasi perusahaan-perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi
untuk lebih memaksimalkan implementasi corporate social responsibility dalam
perusahaan karena implementasi CSR yang dilaksanakan dengan sungguh-
sungguh menciptakan citra positif bagi perusahaan untuk menjalankan bisnisnya
dan hal tersebut juga membuktikan bahwa perusahaan tidak hanya berorientasi

terhadap laba saja, namun juga bertanggungjawab terhadap lingkungan.
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