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INTISARI

Beberapa tahun terakhir, sektor industri dasar dan kimia di Indonesia
mengalami perkembangan yang cukup pesat seiring dengan pertumbuhan ekonomi
nasional dan kemajuan teknologi industri. Perusahaan dalam sektor ini terus
melakukan inovasi untuk meningkatkan daya saing, efisiensi produksi, dan
kontribusi terhadap pembangunan nasional. Terdapat beberapa tantangan, seperti
fluktuasi harga bahan baku, tekanan regulasi, tuntutan terhadap keberlanjutan, serta
ekspektasi pemangku kepentingan terhadap tanggung jawab sosial perusahaan.
Nilai perusahaan menjadi salah satu indikator penting dalam menilai kinerja dan
keberlangsungan usaha, yang tidak hanya dipengaruhioleh faktor keuangan seperti
profitabilitas dan /everage, namun juga penerapan prinsip-prinsip good corporate
governance, corporate social responsibility. Penelitian ini berlandaskan pada teori
legitimasi dan teori stakeholder, yang menjelaskan pentingnya hubungan dan
kepentingan antara perusahaan dan para pemangku kepentingan, termasuk
pemerintah, investor, dan masyarakat luas. Teori legitimasi menyatakan bahwa
perusahaan perlu memperoleh legitimasi sosial melalui perilaku yang sesuai dengan
norma dan nilai yang berlaku di masyarakat, salah satunya melalui praktik
corporate social responsibility. Teori stakeholder menekankan bahwa perusahaan
memiliki tanggung jawab terhadap seluruh pihak yang berkepentingan, tidak hanya
pemegang saham. Dalam hubungan keagenan, manajemen perusahaan bertindak
sebagai agen yang memiliki kewenangan untuk mengelola sumber daya
perusahaan, sedangkan stakeholder, termasuk pemerintah dan pemegang saham,

berperan sebagai prinsipal. Perbedaan kepentingan antara agen dan prinsipal dapat
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memunculkan konflik kepentingan, yang mendorong agen untuk melakukan
praktik seperti pengelolaan laba atau strategi pajak tertentu demi mencapai tujuan.
Oleh karena itu, penerapan good corporate governance yang baik serta tanggung
jawab sosial perusahaan menjadi mekanisme penting untuk mengatasi konflik

keagenan dan menjaga keberlanjutan nilai perusahaan dalam jangka panjang.

Pada penelitian ini terdapat sepuluh hipotesis yaitu good corporate
governance berpengaruh positif terhadap corporate social responsibility,
profitabilitas berpengaruh positif terhadap corporate social responsibility, leverage
berpengaruh negatif terhadap corporate social respomnsibility, good corporate
governance  berpengaruh positif terhadap nilai - perusahaan, profitabilitas
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, leverage berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan, corporate social responsibility memediasi pengaruh
good corporate governance terhadap ‘milai perusahaan, corporate social
responsibility memediasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan,
corporate social responsibility memediasi pengaruh leverage terhadap nilai

perusahaan.

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan data penelitian
berupa data sekunder melalui laporan keuangan atau annual report. Populasi dalam
penelitian ini adalah perusahaan manufaktur sektor industry dasar dan kimia yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2021-2023. Teknik pengambilan
sampel yang digunakan adalah purposive sampling. Teknik analisis data dalam

penelitian ini menggunakan analisis regresi linear berganda yang diolah
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menggunakan aplikasi software SPSS versi 29. Penelitian ini menggunakan model
analisis uji statitistik deskriptif, uji asumsi klasik, regresi linear berganda, uji
goodness of fit dan uji sobel. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa good
corporate governance berpengaruh positif terhadap corporate social responsibility,
profitabilitas berpengaruh positif terhadap corporate social responsibility, leverage
tidak berpengaruh terhadap corporate social responsibility, good corporate
governance berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, profitabilitas tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, leverage berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan, corporate social responsibility tidak dapat memediasi pengaruh good

corporate governance, profitabilitas, leverage terhadap nilai perusahaan.



ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengkaji pengaruh good corporate
governance, profitabilitas, leverage terhadap nilai perusahaan melalui corporate
social responsibility. Populasi dalam penelitian ini yaitu perusahaan manufaktur
sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di bursa efek Indonesia tahun 2021-
2024. Jumlah sampel pada penelitian ini sebanyak 22 perusahaan yang lolos kriteria
sampel yang ditetapkan. Teknik pengambilan sampel menggunakan metode
purposive sampling, artinya pengambilan sampel berdasarkan kriteria tertentu.
Metode analisis data menggunakan regresi linear berganda dan uji sobel dengan
SPSS wversi 29 untuk menguji hubungan antara variabel. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa good corporate governance berpengaruh positif terhadap
corporate social responsibility dengan nilai t statistik 3,211 (p-value 0,002),
profitabilitas berpengaruh positif terhadap corporate social responsibility, dengan
nilai t statistik 2,849 (p-value), leverage tidak berpengaruh terhadap corporate
social responsibility, dengan nilai t statistik 0,526 (p-value 0,600), good corporate
governanace berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan dengan
nilai t statistik 3,076 (p-value 0,003), profitabilitas tidak terbukti berpengaruh
terhadap nilai perusahaan dengan nilai t statistik 1,669 (p-value 0,099), leverage
terbukti berpengaruh negative dan signifikan terhadap nilai perusahaan dengan nilai
t statistik -2,228 (p value 0,029), corporate social responsibility tidak terbukti
memediasi hubungan antara good corporate governance, profitabilitas, leverage
terhadap nilai perusahaan dengan nilai two-tailed probability lebih besar dari 0,05.
Penelitian ini menyoroti pentingnya perusahaan untuk menerapkan tata kelola
perusahaan yang baik, memperoleh laba maksimal, pengelolaan utang yang baik
untuk meningkatkan nilai perusahaan melalui kegiatan sosial perusahaan.

Kata Kunci: good corporate governance, profitabilitas, leverage, nilai perusahaan,
corporate social responsibility



ABSTRACT

This study aims to examine the influence of good corporate governance,
profitability, and leverage on company value through corporate social
responsibility. The population in this study was manufacturing companies in the
basic and chemical industries listed on the Indonesia Stock Exchange between 2021
and 2024. The sample size for this study was 22 companies that met the established
sampling criteria. The sampling technique used purposive sampling, meaning
sampling based on specific criteria. Data analysis used multiple linear regression
and the Sobel test with SPSS version 29 to examine the relationship between
variables. The results of the study indicate that good corporate governance has a
positive effect on corporate social responsibility with a statistical t value of 3.211
(p-value 0.002), profitability has a positive effect on corporate social responsibility,
with a statistical t value of 2.849 (p-value), leverage has no effect on corporate
social responsibility, with a statistical t value of 0.526 (p-value 0.600), good
corporate governance has a positive and significant effect on company value with
a statistical t value of 3.076 (p-value 0.003), profitability is not proven to have an
effect on company value with a statistical t value of 1.669 (p-value 0.099), leverage
is proven to have a negative and significant effect on company value with a
statistical t value of -2.228 (p value 0.029), corporate social responsibility is not
proven to mediate the relationship between good corporate governance,
profitability, leverage on company value with a two-tailed probability value greater
than 0.05. This study highlights the importance of companies implementing good
corporate governance, maximizing profits, and managing debt effectively to
increase company value through corporate social responsibility activities.

Keywords: good corporate governance, profitability, leverage, company value,
corporate social responsibility
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Di era globalisasi, perkembangan ekonomi di Indonesia semakin kompleks
dari tahun ke tahun, Perkembangan ekonomi dimanfaatkan investor untuk
memperoleh keuntungan dari investasi yang ditanamkan, oleh karena itu
perusahaan perlu memikirkan cara untuk meningkatkan keuntungan dan
bertahan dalam persaingan bisnis yang kompleks. Banyaknya perusahaan
dalam industri, serta kondisi perekonomian saat ini telah menciptakan
persaingan yang ketat antar perusahaan manufaktur khususnya di sektor
industri dasar dan kimia, Persaingan membuat perusahaan semakin
meningkatkan kinerja agar tujuan dapat tercapai. Tujuan utama perusahaan
yang telah go public adalah meningkatkan kemakmuran pemilik atau

pemegang saham melalui peningkatan nilai perusahaan (Bagus et al., 2020).

Pertumbuhan ekonomi tidak dapat tumbuh tanpa adanya faktor
pendukung. Dalam perekonomian khususnya di Indonesia, peran perusahaan
dan pelaku ekonomi tidak dapat dipisahkan. Dunia usaha turut menyumbang
pertumbuhan ekonomi dengan menciptakan lapangan pekerjaan dan memenuhi
kebutuhan masyarakat melalui hasil kegiatan usaha berupa barang dan jasa.
Bank Indonesia memperkirakan tingkat pertumbuhan ekonomi Indonesia pada
tahun 2020 berada di kisaran 5,1% hingga 5,5%. Hasil ini tidak berbeda
signifikan yaitu 5,1% hingga 5,2% pada tahun 2019. Salah satu faktor yang

mendukung laju pertumbuhan ekonomi adalah perusahaan manufaktur di



sektor industri dasar dan kimia, karena berkaitan langsung dengan menyiapan
bahan baku untuk beberapa perusahaan yang ada di Indonesia. Perusahaan
manufaktur sektor industri dasar dan kimia mempunyai peran penting dalam
meningkatkan laju pertumbuhan perekonomian di Indonesia, seperti
menciptakan nilai tambah yang signifikan, memperluas lapangan pekerjaan,
serta mendorong pertumbuhan sektor industri lain nya. Dalam beberapa tahun
terakhir, perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia mengalami
perubahan yang signifikan, karena adanya teknologi dan globalisasi.
Perubahan ini mempengaruhi cara perusahaan manufaktur sektor industri dasar
dan kimia beroperasi, termasuk cara untuk mengelola sumber daya,
mengembangkan  produk, serta meningkatkan efisiensi operasional.
Perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia menghadapi beberapa
tantangan, seperti fluktuasi harga bahan baku global, regulasi lingkungan yang
ketat, serta tuntutan untuk menjalankan bisnis yang berkelanjutan melalui
program Corporate Social Responsibility, persaingan global, tekanan efisiensi
energi dan infrastruktur, dapat menjaga hubungan harmonis dengan
masyarakat. D1 tengah tantangan tersebut, penerapan tata kelola perusahaan
yang baik menjadi sangat penting untuk memastikan bahwa operasional

transparan, akuntabel dan berkelanjutan.

Setiap perusahaan mempunyai tujuan yang sama yaitu memperoleh laba
semaksimal mungkin. Namun seiring berkembangnya waktu, perusahaan
dituntut untuk tidak hanya memikirkan pendapatan, tetapi juga Nilai

Perusahaan. (Herry, 2017) menyatakan bahwa harga pasar saham merupakan



cerminan dari nilai aset perusahaan yang sebenarnya. Harga pasar saham yang
tinggi membuat pasar percaya pada kinerja perusahaan saat ini dan prospek
masa depan perusahaan, artinya manajer perusahaan harus memikirkan citra
perusahaan dimata masyarakat, jika citra perusahaan dimata masyarakat buruk
maka kesejahteraan pemegang saham, akan menurun. Untuk mencegah hal
tersebut terjadi, maka setiap perusahaan perlu untuk melakukan

pertanggungjawaban sosial.

Corporate Social Responsibility menjadi isu perkembangan utama di
perusahaan. (Rindawati, 2015) menyatakan bahwa pada hakikatnya, setiap
manusia atau organisasi memiliki tanggung jawab sosial dan tanggung jawab
lingkungan. (Sembiring, 2005) Menyatakan bahwa tanggungjawab sosial
perusahaan dapat digambarkan sebagai ketersediaan informasi tentang
keuangan dan non keuangan yang berkaitan dengan interaksi organisasi dengan
lingkungan fisik dan lingkungan sosial, yang dibuat dalam laporan tahunan
atau laporan sosial secara terpisah. Sedangkan menurut (Janra, 2015)
pengungkapan tanggung jawab sosial muncul karena adanya tuntutan dari
masayarakat dan para pengguna laporan keuangan tentang dampak kegiatan

perusahaan.

Setiap perusahaan perlu untuk mengungkapkan Corporate Social
Responsibility, karena agar pemegang kepentingan, mengetahui bahwa
perusahaan memperhatikan lingkungan di mana perusahaan berdiri serta
berkontribusi aktif dalam aspek sosial dan lingkungan. Corporate Social

Responsibility berguna untuk keberlanjutan perusahaan. Jika pemegang



kepentingan merasa puas terhadap kinerja perusahaan baik kinerja keuangan
maupun tanggung jawab sosial, perusahaan dapat beroperasi lebih lama.
Corporate Social Responsibility diatur dalam Undang-Undang Nomor 40
Tahun 2007 pasal 74 ayat (1) yang menyatakan bahwa perseroan yang
menjalankan kegiatan usahanya di bidang atau berkaitan dengan sumber daya
alam wajib melaksanakan tanggung jawab sosial. Sanksi pidana mengenai
pelanggaran Corporate Social Responsibility terdapat di Undang-Undang
Nomor 23 Tahun 1997 pasal 41 dan 42 tentang pengelolaan lingkungan hidup.
Namun masih ada beberapa perusahaan yang belum melaporkan Corporate

Social Responsibility di dalam laporan keuangan perusahaan.

Berdasarkan penclitian yang dilakukan oleh (Kusumadilaga, 2010)
menyatakan bahwa Corporate Social Responsibility, berpengaruh positif
signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Sedangkan menurut hasil penelitian
(Saudana, 2019) dan (Febby Aulia Zahara, 2022) menunjukkan bahwa variabel
Corporate Social Responsibility, berpengaruh negatif signifikan terhadap Nilai
Perusahaan. Hasil penelitian ini tidak konsisten dengan penelitian
(Pristianingrum, 2017) yang menyatakan bahwa Corporate Social

Responsibility tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.

Corporate Social Responsibility, mempunyai hubungan yang kuat dengan
Good Corporate Governance. Penerapan Corporate Governance yang baik,
maka semakin baik pula perusahaan dalam mengungkapkan Corporate Social
Responsibility, hal itu dapat meningkatkan Nilai Perusahaan. Setiap perusahaan

di dorong untuk terus memperbaiki system agar tercapai Good Corporate



Governance dan Nilai Perusahaan akan meningkat. Good Corporate
Governance merupakan sistem yang mengatur dan mengendalikan perusahaan
untuk menciptakan nilai tambah seluruh stakeholder. Menurut Forum for
Corporate Governance Indonesian (FCGI, 2006) mendefinisikan Good
Corporate Governance sebagai seperangkat peraturan hubungan antara
pemegang saham, pengelola perusahaan, pihak kreditur, pemerintah, karyawan
pemegang kepentingan intern dan ekstern lainnya. Dari latar belakang
akademis, kebutuhan Good Corporate Governance timbul berkaitan dengan
principal agency theory, yaitu untuk menghindari konflik antara principal
dengan agent. Sistem Good Corporate Governance memberikan perlindungan
efektif kepada para pemegang saham dan pihak kreditur, sehingga dapat
meyakinkan investor dan kreditur akan perolehan kembali investasi dengan
wajar dan bernilai tinggi. Penerapan Good Corporate Governance dipercaya
dapat meningkatkan nilai perusahaan. Keterkaitan perusahaan dengan daerah
lingkungan = sosial menuntut dipenuhinya = pertanggungjawaban sosial
perusahaan, sehingga diperlukannya tata kelola usaha yang baik. Melalui
pelaksanaan Corporate Social — Responsibility  dan Good Corporate
Governance, diharapkan dapat meningkatkan perhatian terhadap lingkungan,
kondisi tempat kerja, hubungan perusahaan, masyarakat, kinerja keuangan
perusahaan dan citra perusahaan dimata publik menjadi baik. Jika Corporate
Social Responsibility dilaksanakan dengan baik maka Good Corporate
Governance akan memadai, karena dengan dilakukan Corporate Social

Responsibility di lingkungan perusahaan dapat memberi jaminan kepada



pemangku kepentingan bahwa perusahaan telah melakukan tata kelola

perusahaan yang baik.

Dalam beberapa tahun terakhir perusahaan manufaktur sektor industri
dasar dan kimia mengalami tantangan yang besar yaitu penurunan nilai
perusahaan, menurut laporan statistic bursa efek Indonesia, pada tahun 2018-
2022, nilai perusahaan yang dinilai dengan price to book value mengalami
penurunan, penurunan paling signifikan terjadi pada tahun 2018-2019 sebesar
0,33. Nilai perusahaan di sektor ini Kembali mengalami penurunan sebesar
0,16. Penurunan nilai perusahaan dapat disebabkan karena ketidakmampuan
dalam memenuhi transparansi dan tanggung jawab sosial. Perusahaan sektor
industri dasar dan kimia mempunyai peran penting dalam pertumbuhan
ekonomi, tetapi juga dikenal sebagai penyumbang pengaruh buruk lingkungan
seperti pencemaran udara, air, tanah, emisi gas rumah kaca. Sektor ini
umumnya melibatkan bahan kimia berbahaya dan proses produksi yang
menghasilkan limbah beracun, tidak hanya membahayakan ekosistem tetapi
juga kesehatan masyarakat. Salah satu contoh kasus pelanggaran Good
Corporate Governance dan Corporate Social Responsibility yang dapat
mengakibatkan Nilai Perusahaan menurun yaitu PT Timah Tbk, perusahaan ini
terlibat dalam kasus korupsi yang diperkirakan mencapai Rp 271 Triliun,
mengakibatkan kerugian pada negara, melibatkan oknum-oknum yang tidak
bertanggung jawab, serta perusakan lingkungan akibat aktivitas penambangan
timah. Kasus ini menyoroti pelanggaran serius di mana PT Timah Tbk tidak

mematuhi prinsip-prinsip Corporate Social Responsibility sesuai dengan



peraturan yang berlaku, akibatnya hilang kepercayaan public serta tanggung
jawab hukum dan social perusahaan. Kerusakan lingkungan yang diakibatkan
oleh operasional penambangan PT Timah Tbk, menciptakan berbagai dampak
sosial yang merugikan, seperti keterbatasan akses masyarakat terhadap sumber
daya alam, meningkatnya risiko bencana alam, dan hilangnya mata
pencaharian. Dampak negative tersebut menunjukkan kegagalan PT Timah
Tbk, dalam mengelola dampak operasional terhadap lingkungan dan
masyarakat, perusahaan kurang memberikan perhatian penuh terhadap
masyarakat yang terkena dampak langsung dari penambangan. Perusahaan
juga melakukan penambangan illegal, tanpa izin resmi, kerjasama PT Timah
Tbk dengan perusahaan swasta tanpa izin resmi menyebabkan potensi kerugian
besar bagi negara, termasuk pencemaran lingkungan, kerusakan lingkungan
hidup, dan biaya ekonomi untuk pemulihan lingkungan yang terdampak, yang
seharusnya berkontribusi positif terhadap masyarakat dan lingkungan. Menurut
kata data statistik di bursa efek Indonesia, laju pendapatan PT Timah Tbk
menurun, dari Rp 12,5 triliun menjadi Rp 8,39 triliun pada tahun 2023,
sementara beban pokok pendapatan turun sebesar Rp 7,92 triliun pada tahun
2023, tahun sebelum nya sebesar Rp 9,97 triliun. Harga saham PT Timah Tbk
pasca kasus tersebut, juga merosot sebesar 4,82% atau 40 poin ke Rp 790 per
lembar saham. Dalam sepekan pasca kasus, harga saham PT Timah Tbk
melemah sebesar 0,63% dan dalam satu tahun pasca kasus, harga saham PT
Timah anjlok sebesar 23,3%. Hal tersebut menandakan bahwa nilai perusahaan

menurun disebabkan karena perusahaan melakukan kasus korupsi,



mengabaikan implementasi Good Corporate Governance serta tidak
menerapkan Corporate Social Responsibility dalam menjalankan usahanya. PT
Timah Tbk tidak masuk dalam kriteria sampel, karena pada tahun 2023
mengalami kerugian sebesar Rp 449.672.000.000. Kasus lain terkait
pelanggaran Corporate Social Responsibility pada perusahaan manufaktur
sektor bahan baku dasar dan kimia, diantara nya ada PT Mahkota terbukti
melanggar baku mutu dengan kadar sulfur dioksida (SO2) yang melebihi batas
yang ditetapkan pada cerobong asam unit II tahun 2019, pada tahun 2020 PT
Liquid Indonesia telah terbukti melakukan pembuangan limbah industri yang
menyebabkan kerusakan lingkungan dan pencemaran di wilayah kampung
Cibeureum, Desa Cikande, Kecamatan Cikande Serang. Pada desember 2022
PT Toba Pulp dilaporkan oleh komnas HAM atas dugaan pelanggaran hak asasi
manusia, yang meliputi penyerobotan tanah adat, hilangnya sumber mata
pencaharian, penghancuran situs makam leluhur, serta kerusakan lahan
pertanian dan sumber air akibat penggunaan pestisida. Berdasarkan kasus
tersebut, nilai perusahaan menurun, ditandai dengan harga saham yang
menurun, hal itu bisa di sebabkan karena kepercayaan masyarakat atau investor
terhadap perusahaan menurun, oleh sebab itu di perlukan perbaikan untuk

meningkatkan nilai perusahaan.

Menurut penelitian (Randy et al., 2013) dan (Yusran et al., 2018) Good
Corporate Governance yang diukur dengan Good Corporate Governance
Score, hasil penelitian menunjukkan bahwa berpengaruh positif signifikan

terhadap Nilai Perusahaan dan Corporate Social Responsibility. Menurut



penelitian (Maharani & Wahidahwati, 2023) dan (Sukasih & Sugiyanto, 2017)
Good Corporate Governance yang diukur dengan Good Corporate Score, hasil
penelitian menunjukkan berpengaruh negative dan tidak signifikan terhadap
Nilai Perusahaan dan Corporate Social Responsibility. Menurut (Nugraha et
al., 2022) dan (Natalylova, 2013) Good Corporate Governance yang diukur
Good Corporate Governance Score, tidak berpengaruh dan tidak signifikan

terhadap Nilai Perusahaan dan Corporate Social Responsibility.

Hasil penelitian (Deswanto & Siregar, 2018) menyatakan bahwa
perusahaan dengan - profitabilitas tinggi, dapat menanggung biaya
pengungkapan Corporate Social Responsibility secara objektif, oleh sebab itu
perusahaan dituntut untuk terus meningkatkan laba/keuntungan, semakin besar
keuntungan yang diperoleh perusahaan, maka semakin besar informasi
pengungkapan tanggungjawab sosial perusahaan. Begitu juga sebaliknya,
semakin rendah profitabilitas, maka pengungkapan Corporate Social
Responsibility akan semakin turun, karena keterbatasan sumber daya, tekanan
efisiensi, serta prioritas utama yaitu keberlangsungan operasional dan
peningkatan laba perusahaan. Profitabilitas merupakan hasil akhir dari
serangkaian kebijakan, pengambilan keputusan manajemen terkait sumber dan
pemanfaatan pendanaan untuk menjalankan perusahaan, yang tertulis dalam
laporan keuangan dan neraca perusahaan. Menurut (Ita Rakhmawati, 2021),
profitabilitas yang konsisten dapat memungkinkan perusahaan untuk bertahan
dengan memperoleh return yang cukup jika dibandingkan dengan resikonya.

Profitabilitas dapat digunakan untuk menilai kinerja keuangan perusahaan dan
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sebagai informasi bagi pemegang saham untuk melihat keuntungan yang
diterima dalam bentuk deviden. Investor menggunakan profitabilitas untuk
memprediksi seberapa besar perubahan nilai saham yang dimiliki. Semakin
tinggi profitabilitas yang diterima oleh perusahaan, maka dapat meningkatkan
nilai perusahaan, karena investor percaya pada prospek jangka panjang

perusahaan, sehingga nilai perusahaan dapat meningkat.

Hasil penelitian (Sarita & S, 2019) dan (Windasari, 2017) menyatakan
bahwa profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan
dan Corporate Social Responsibility. Sedangkan menurut (Ilham Thalib, 2017)
dan (Ulla et al., 2023) menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif
dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan dan Corporate Social
Responsibility. Namun, menurut (Ecodemica et al., 2018) dan (Ulla et al., 2023)
menunjukan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan

dan Corporate Social Responsibility.

Studi empiris menyatakan bahwa terdapat faktor lain yang mempengaruhi
Nilai Perusahaan yaitu Leverage. Leverage merupakan salah satu rasio
keuangan yang digunakan untuk pengambilan keputusan pembiayaan
perusahaan dari utang yang mencerminkan nilai perusahaan. Leverage dapat
menimbulkan pos biaya, berupa bunga yang mengakibatkan nilai perusahaan
menurun. Menurut (Scott, 2000) semakin tinggi tingkat /everage maka semakin
besar kemungkinan perusahaan akan terkena pelanggaran kontrak hutang, hal
ini dimungkinkan jika perusahaan ingin melaporkan laba sekarang lebih tinggi

jika dibandingkan dengan laba di masa depan. Perusahaan dengan tingkat
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leverage yang tinggi, maka akan cenderung sedikit mengungkapkan Corporate
Social Responsibility, karena agar laba yang dilaporkan sekarang lebih tinggi.
Struktur hutang, menjelaskan ukuran besar kecilnya penggunaan hutang
sebagai sumber dana perusahaan, juga berpengaruh pada pembentukan nilai
perusahaan. Menurut (Dian & Andreas, 2018), Hutang merupakan salah satu
alat yang digunakan untuk meningkatkan keuntungan/laba perusahaan,
peningkatan /leverage memberikan sinyal positif jika peningkatan tersebut
merefleksikan kemampuan manajemen untuk meningkatkan nilai perusahaan
(Dian & Andreas, 2018). Semakin tinggi Leverage, maka nilai perusahaan akan
menurun, karena investor dan pihak eksternal akan berfikir bahwa perusahaan
kurang mampu dalam hal pembiayaan dan jika berkepanjangan maka akan
menyebabkan financial distress, namun hal tersebut tidak dapat terjadi jika
hutang digunakan untuk kegiatan operaisonal yang dapat menambah laba
sehingga nilai perusahaan meningkat. Leverage juga mempunyai hubungan
yang erat dengan pelaksanaan Corporate Social Responsibility, dimana
semakin tinggi Leverage maka perusahaan cenderung akan berfokus pada
pelunasan hutang dan bunga, sehingga Corporate Social Responsibility
dianggap sebagai biaya tambahan dan bukan prioritas utama, begitu juga
sebaliknya, semakin rendah Leverage, maka penerapan Corporate Social
Responsibility akan semakin baik, karena perusahaan mempunyai arus kas
stabil yang dapat digunakan untuk pelaksanaan Corporate Social
Responsibility, sehingga meningkatkan reputasi dan nilai perusahaan jangka

panjang.



12

Hasil Penelitian menurut (Wiksuana, 2017), menunjukan bahwa Leverage
berpengaruh positif signifikan terhadap Nilai Perusahaan dan Corporate Social
Responsibility (CSR). Menurut (Kolamban et al., 2020) dan (Rachman &
Nopiyanti, 2019) menyatakan bahwa Leverage berpengaruh negative dan tidak
signifikan terhadap Nilai Perusahaan dan Corporate Social Responsibility.
Namun hasil penelitian tersebut bertentangan dengan hasil penelitian (Farizki
et al, 2021) dan (Robiah & Erawati, 2017) Leverage tidak berpengaruh

terhadap Nilai Perusahaan dan Corporate Social Responsibility.

Perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya yaitu penambahan
Variabel Independen Leverage, penelitian sebelumnya dari (Bagus et al., 2020)
hanya menggunakan variabel Independen Profitabilitas, Good Corporate
Governance. perbedaan di sektor yang di teliti, peneliti mengambil sampel
perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia, data dapat diambil secara online maupun offline melalui
perusahaan idx, penelitian sebelumnya mengambil populasi penelitian di
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek China dan India,
membandingkan secara komperatif dari dua negara tersebut. Perbedaan
penelitian selanjutnya yaitu terdapat di tahun penelitian, dimana peneliti
pengambil 4 tahun penelitian yaitu tahun 2021-2024, sedangkan penelitian
sebelumnya meneliti selama 4 tahun yaitu dari tahun 2013-2016. Alasan
peneliti menggunakan variabel intervening Corporate Social Responsibility
yaitu karena pada penelitian sebelumnya variabel intervening Corporate Social

Responsibility terbukti mempunyai pengaruh yang kuat terhadap variabel
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independen dan dependen, artinya Variabel Corporate Social Responsibility
mampu memediasi pada penelitian sebelumnya, sehingga harapan nya pada
penelitian ini dapat mempermudah dalam metode analisis data menggunakan

software SPSS dan memperoleh hasil yang baik dan akurat.

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan di atas dan hasil
penelitian terdahulu yang selalu bertentangan dengan gap research, maka hal
ini sangat menarik untuk dijadikan penelitian lebih lanjut. Oleh karen itu,
peneliti akan menggunakan beberapa faktor yang mempengaruhi Corporate
Social Responsibilty dan Nilai Perusahaan, yaitu Good Corporate Governance,
Profitabilitas dan Leverage. Penelitian in1 juga menggunakan GRI (Global
Reporting Initiative) tahun 2016, 2018, dan 2021 sesuai dengan sampel
perusahaan mulai menerapkan indeks GRI (Global Reporting Initiative),
sehingga berbeda dengan penelitian terdahulu. peneliti mengambil judul
“Pengaruh Good Corporate Governance, Profitabilitas, Leverage terhadap
Nilai Perusahaan melalui Corporate Social Responsibility, Studi Empiris
pada Perusahaan Manufaktur Subsektor Industri Dasar dan Kimia yang

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2021-2024.”

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan diatas, penelitian ini akan
menguraikan tentang bagaimana pengaruh Good Corporate Governance,
Profitabilitas, Leverage terhadap Nilai Perusahaan melalui Corporate Social

Responsibility. Adapun pertanyaan penelitian adalah sebagai berikut:
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. Apakah Good Corporate Governance berpengaruh terhadap Nilai

Perusahaan?

. Apakah Profitabilitas berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan?

. Apakah Leverage berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan?

Apakah Corporate Social Responsibility berpengaruh terhadap Nilai

Perusahaan?

. Apakah Good Corporate Governance berpengaruh terhadap Corporate

Social Responsibility?

. Apakah Profitabilitas ~ berpengaruh  terhadap  Corporate  Social

Responsibility?

. Apakah Leverage berpengaruh terhadap Corporate Social Responsibility?

. Apakah Corporate Social Responsibility mampu memediasi hubungan

antara Good Corporate Governance tethadap Nilai Perusahaan?

. Apakah Corporate Social Responsibility mampu memediasi hubungan

antara Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan?
Apakah Corporate Social Responsibility mampu memediasi hubungan

antara Leverage terhadap Nilai Perusahaan?

1.3 Tujuan Penelitian

Tujuan dari penelitian ini merupakan keinginan-keinginan dari peneliti

atas hasil penelitian dengan mendasarkan pada indikator-indikator apa yang

hendak ditemukan dalam penelitian, terutama yang berkaitan dengan variabel-

variabel penelitian. Berdasarkan rumusan masalah diatas, maka tujuan

penelitian ini antara lain sebagai berikut:
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. Untuk menguji pengaruh Good Corporate Governance terhadap Nilai

Perusahaan.

. Untuk menguji pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan.

. Untuk menguji pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan.

Untuk menguji Corporate Social Responsibility terhadap Nilai Perusahaan.

. Untuk menguji pengaruh Good Corporate Governance terhadap Corporate

Social Responsibility.
Untuk menguji pengaruh Profitabilitas terhadap Corporate Social

Responsibility.

. Untuk ~ menguji pengaruh Leverage terhadap Corporate Social

Responsibility.

. Untuk menguji sejauh mana Corporate Social Responsibility dalam

memediasi  pengaruh. Good Corporate Governance terhadap Nilai

Perusahaan?

. Untuk menguji sejauh mana Corporate Social Responsibility dalam

memediasi pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan?
Untuk menguji sejauh mana Corporate Social Responsibility dalam

memediasi pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan?

1.4 Manfaat Penelitian

Manfaat penelitian ini terbagi dalam 2 kategori yaitu manfaat secara

teoritis dan manfaat secara praktis. Berikut manfaat dari penelitian antara lain:

1.4.1 Manfaat Teoritis:
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1. Hasil penelitian ini diharapkan dapat menambah informasi, pengetahuan,
wawasan dalam bidang Ekonomi, tentang Nilai Perusahaan dan menjadi
panduan bagi perkembangan ilmu pengetahuan yang berhubungan dengan
konsep-konsep terkait, sehingga dapat memberikan kontribusi yang berarti
pada pemahaman dan pengembangan bidang tersebut.

2. Hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai referensi penelitian
selanjutnya, serta untuk mengembangkan penelitian sebelum nya tentang
Nilai Perusahaan melalui Corporate Social Responsibility.

1.4.2 Manfaat Praktis:

1. Bagi perusahaan, hasil penelitian ini diharapkan mampu menjadi bahan
referensi dan pertimbangan terkait pengambilan keputusan untuk
mengoptimalkan Nilai Perusahaan, melalui penerapan Good Corporate
Governance, Profitabilitas, Leverage dan Corporate Social Responsibility
dalam kebijakan implementasi konteks yang relevan.

2. Bagi Investor, penelitian ini dapat digunakan sebagai referensi dalam
menilai perusahaan, sehingga memudahkan dalam pengambilan keputusan
untuk berinvestasi dan menanamkan modal terhadap perusahaan yang
mempunyai potensi menguntungkan untuk mendapatkan pengembalian
modal yang diharapkan.

3. Bagi Masyarakat, hasil penelitian ini diharapkan mampu menjadi control
atas perilaku perusahaan serta meningkatkan kesadaran masyarakat akan
hak-hak yang harus dipenuhi oleh perusahaan, terutama penting nya laporan

tanggung jawab sosial perusahaan.
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BAB 11

TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Landasan Teori

2.1.1 Teori Legitimasi (Legitimacy Theory)
Menurut Grey et all (2016) dalam penelitian Marwah, menyatakan

Legitimasi merupakan sistem pengelolaan perusahaan yang berorientasi pada
keberpihakan terhadap masyarakat, pemerintah, kelompok masyarakat dan
mengutamakan society, operasi perusahaan harus kongruen dengan harapan
masyarakat, serta harus menunjukkan perilaku yang konsisten dan sesuai
dengan nilai-nilai sosial dalam menjalankan aktivitas bisnisnya. Teori
legitimasi mempunyai asumi berupa perjanjian masyarakat dengan perusahaan
yang beroperasi. Perjanjian ini merupakan cara untuk menjelaskan sebagian
keinginan masyarakat terkait standar masyarakat kepada perusahaan ketika
perusahaan melakukan operasi di wilayah masyarakat. Keinginan masyarakat
terhadap perusahaan akan berubah-ubah seiring berjalannya waktu. Hal ini
menuntut perusahaan untuk responsif terhadap lingkungan tempat mereka

beroperasi

Menurut (A Chariri, 2007) Teori legitimasi didasarkan pada adanya
kontrak sosial ~dengan masyarakat dimana perusahaan beroperasi dan
menggunakan sumber daya ekonomi. Kontrak sosial merupakan legitimasi
perusahaan, yang digunakan sebagai alat untuk mencapai tujuan perusahaan
dan masyarakat melalui tanggung jawab sosial perusahaan (Corporate Social

Responsibility). Menurut (Hadi, 2011b), Legitimasi dapat ditingkatkan melalui
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kegiatan Corporate Social Responsibility, sehingga pengungkapan Corporate
Social Responsibility merupakan hal yang penting dan wajib agar perusahaan
mendapatkan nilai positif, reputasi perusahaan dan legitimasi dari masyarakat.
Perusahaan cenderung melaporkan Corporate Social Responsibility dengan
elemen positif bagi perilaku perusahaan, daripada elemen negative, karena
Corporate Social Responsibilty dapat mempengaruhi persepsi masyarakat

terhadap kegiatan operasional yang dilakukan perusahaan.

2.1.2 Teori Stakeholder

Teori stakeholder dikembangkan oleh Freeman (1984) menyatakan bahwa
stakeholder merupakan pihak yang bertanggung jawab terhadap perusahaan.
Perusahaan dituntut untuk bisa menjaga hubungan dengan stakeholder sebagai
kelompok yang mendukung perusahaan. Teori stakeholder menyatakan bahwa
pengembangan dan evaluasi persetujuan keputusan strategis yang disertai
dengan kelompok mendukung merupakan fokus yang dibutuhkan untuk
kelangsungan perusahaan dimasa depan (SW Anggiyani, 2016). Perusahaan
yang mengungkapkan informasi tanggung jawab sosial, lingkungan, dan
ekonomi mendapat citra positif dari masyarakat. Hal tersebut menjadi bukti
bahwa perusahaan, mempertimbangkan kepentingan stakeholder, sehingga
eksistensi perusahaan dapat dipertahankan dan berdampak terhadap
peningkatan nilai perusahaan (Apriliyanti, 2018).

Perusahaan menjaga hubungan dengan stakeholder yaitu dengan
memperhatikan profitabilitas. Profitabilitas yang tinggi mengindikasikan

bahwa perusahaan memiliki kemampuan dalam mengatur penggunaan asset
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dengan baik (Sri Wahjuni Latifah, 2017). Investor akan berinvestasi kepada
perusahaan dengan profitabilitas yang tinggi, karena perusahaan dapat
dikatakan berhasil dalam mengelolah usahanya sehingga dapat meningkatkan
nilai perusahaan. Disamping itu, Stakeholder menanamkan sebagian dananya
sebagai aktivitas investasi dapat dijadikan sumber pendanaan ekternal
perusahaan sesuai dengan model kebijakan dan perencanaan bisnis. Hal itu
dapat diketahui dari leverage perusahaan yang meningkat. Perusahaan
berupaya untuk dapat mengembalikan sumber pendanaan dari pihak
eksternal agar hubungan perusahaan dengan pihak eksternal tetap terjaga.
Terjaganya hubungan yang harmonis perusahaan dengan stakeholder dapat
meningkatkan nilai perusahaan. Good Corporate Governance sangat erat
kaitannya dengan teori steakholder, karena berfungsi sebagai kerangka kerja
untuk memastikan perusahaan memenuhi tanggung jawab kepada para
stakeholder. Di dalam Good Corporate Governance terdapat prinsip seperti
transparansi, akuntabilitas, responsibilitas, independensi dan kewajaran atau
kesetaraan, secara langsung mendorong perusahaan untuk mempertimbangkan
dan mendorong kepentingan semua pihak. Good Corporate Governance
menjadi pondasi yang kuat dalam pelaksanaan Corporate Social
Responsibility, yang bertujuan untuk membangun dan menjaga hubungan baik
dengan para steakholder

2.2 Variabel Penelitian
2.2.1 Good Corporate Governance

Menurut (Kusmayadi et al.,, 2015) Good Corporate Governance

merupakan rangkaian proses terstruktur yang digunakan untuk mengelola,
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mengarahkan atau memimpin bisnis dan usaha korporasi dengan tujuan untuk
meningkatkan nilai perusahaan dan keberlanjutan perusahaan. Penerapan Good
Corporate Governance dalam perusahaan memberikan sinyal positif bagi
pemegang saham untuk mempercayai perusahaan. Penerapan Good Corporate
Governance berkaitan erat dengan isu Agency Theory, di mana para karyawan
lebih cenderung ingin mengutamakan kepentingan pribadi dibandingkan
kepentingan pemegang saham.

Good Corporate Governance merupakan struktur hak kewajiban dewan
dan manajerial serta pihak yang mempunyai kepentingan dalam perusahaan.
Good Corporate Governance dianggap sebagai peran  vital perusahaan,
mekanisme tata kelola perusahaan yang baik merupakan salah satu indikator
penting dalam menentukan keputusan investasi oleh pihak asing (Hsu, W, -H,
Wang, G., Tsai, H.-L., & Lu, 2016), Good Corporate Governance merupakan
system yang mengatur dan mengendalikan perusahaan yang diharapkan dapat
meningkatkan nilai perusahaan kepada pemegang saham, sehingga penerapan
Good Corporate Governance dapat meningkatkan nilai perusahaan.
Berdasarkan keputusan Menteri BUMN Tahun 2002 No. KEP-
117MMBU/2002 tentang penerapan Good Corporate Governance,
menyatakan bahwa Good Corporate Governance merupakan proses dan
struktur yang digunakan oleh organ BUMN untuk meningkatkan keberhasilan
dan akuntabilitas perusahaan untuk mewujudkan nilai pemegang saham jangka
panjang dengan tetap memperhatikan kepentingan stakeholder. Berdasarkan

keputusan Menteri BUMN Tahun 2002 No. KEP-117MMBU/2002 tentang



21

penerapan Good Corporate Governance terdapat prinsip yang melandasi yaitu
Transparansi, Kemandirian, Akuntabilitas, Pertanggungjawaban dan
Kewajaran (Fairness).

Good Corporate Governance dapat digunakan untuk mengatasi konflik
keagenan atau agency problem. Penerapan prinsip Good Corporate
Governance memberikan manfaat diantaranya, meminimalisir biaya agensi
dengan mengontrol konflik kepentingan yang mungkin terjadi antara principal
dan agent, meminimalisir cost of capital melalui menciptakan sinyal positif
kepada penyedia modal, meningkatkan citra perusahaan di mata masyarakat
dan umum, meningkatkan nilai perusahaan, dilihat dari cost of capital rendah,
meningkatkan persepsi keuangan dan persepsi stakeholder tentang perusahaan
yang lebih baik (Qolbia, 2017).

Konsep penerapan Good Corporate Governance menekankan pada dua
hal yaitu pentingnya hak pemegang saham atas kebenaran informasi secara
tepat waktu dan kewajiban perusahaan untuk melakukan pengungkapan secara
akurat, tepat waktu, transparan terhadap semua informasi kinerja perusahaan,
kepemilikan, stakeholder. Good Corporate Governance diperlukan untuk
memberikan kemajuan yang lebih baik terhadap kinerja perusahaan dan
keberlangsungan perusahaan, dapat dipercaya oleh masyarakat (Alex, 2017).
(Committee, 1992) Berpendapat bahwa Good Corporate Governance
merupakan system yang mengatur, mengarahkan, mengendalikan, agar
mencapai keseimbangan antara kekuatan kewenangan yang diperlukan oleh

perusahaan  untuk  menjamin  kelangsungan  eksistensinya  dan
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pertanggungjawaban kepada pemegang saham. Hal ini berkaitan dengan
peraturan kewenangan public, direktur, manajer, pemegang saham, para
pemangku kepentingan yang lain. Dalam penelitian ini pengukuran Good
Corporate Governance menggunakan skor diantara nya transparansi,
akuntabilitas, responsibilitas, independensi, kewajaran dan kesetaraan, serta
kepemilikan, dengan menggunakan pengukuran skor ini, diharapkan dapat
mendapatkan implementasi penerapan Good Corporate Governance yang
sebenar nya pada setiap sampel perusahaan.
2.2.2 Profitabilitas

Profitabilitas merupakan rasio untuk mengukur efektivitas manajemen
secara keseluruhan yang ditentukan dengan jumlah laba yang diperoleh melalui
penjualan atau investasi. Profitabilitas mengacu pada kemampuan organisasi
untuk menghasilkan laba selama periode waktu tertentu berdasarkan penjualan,
asset, dan laba investasi. Profitabilitas menggambarkan seberapa efektif dan
efisien perusahaan untuk menghasilkan keuntungan dari kegiatan operasional
perusahaan, oleh karena itu perusahaan akan berlomba-lomba untuk
meningkatkan profitabilitas, karena semakin tinggi profitabilitas, maka akan
semakin terjamin kelangsungan perusahaan. (Rahmadani et al., 2022).
Perusahaan dengan Profitabilitas yang tinggi dapat menarik minat investor
untuk berinvestasi ke perusahaan dan dapat membagikan dividen yang besar
kepada investor, dapat memberikan dampak positif terhadap harga saham dan

nilai perusahaan
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Profitabilitas dapat di ukur dengan menggunakan rasio Profitabilitas yaitu
Return On Asset. Penggunaan rasio profitabilitas dilakukan dengan
perbandingan beberapa komponen di laporan keuangan laba rugi dan neraca,
sehingga dapat melakukan pengukuran dalam waktu tertentu. Tujuannya untuk
melihat perkembangan perusahaan dalam kondisi tertentu seperti kenaikan atau
penurunan selama periode waktu tertentu. Penelitian ini menggunakan Return
On Asset, rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan secara
keseluruhan atas asset yang dimiliki untuk menghasilkan keuntungan, semakin
tinggi pengembalian assef maka semakin tinggi laba bersih yang dihasilkan
dari dana yang tertanam di asset, sebaliknya, semakin rendah pengembalian
asset maka semakin rendah laba bersih yang dihasilkan dari dana yang
tertanam di asset. Return On Asset dipilih karena dilihat melalui tingkat
efisiensi operasional perusahaan secara keseluruhan. (Aulia Rahman, 2018)
2.2.3 Leverage

Leverage digunakan untuk mengukur seberapa besar perusahaan dibiayai
dengan utang. Leverage merupakan rasio yang menggambarkan hubungan
antara utang terhadap ekuitas perusahaan. Menurut (Fahmi, 2017) Rasio
Leverage merupakan alat ukur yang digunakan untuk melihat perusahaan
menjalankan usahanya menggunakan dana yang bersumber dari pinjaman
jangka pendek dan jangka panjang. Semakin tinggi tingkat leverage, maka
nilai perusahaan menjadi rendah. Rasio leverage juga menjelaskan tentang
bagaimana perusahaan mendanai aktivitasnya. Rasio ini memberikan ukuran

atas dana yang disediakan pemilik dibandingkan dengan keuangan yang
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diberikan oleh kreditor (N. C. A. Arifin, 2022). Leverage dibagi menjadi 3

jenis, yaitu:

1. Financial Leverage merupakan penggunaan dana yang memiliki beban
tetap, diharapkan dapat memberikan laba lebih besar dari beban tetap yang
dikorbankan sehingga dapat meningkatkan keuntungan yang diperoleh
investor.

2. Operating Leverage merupakan kemampuan perusahaan untuk
menggunakan beban tetap agar dapat merubah tingkat penjualan terhadap
Earning Before Taxes (EBIT) dari suatu emiten.

3. Combination Leverage adalah perubahan penjualan yang dapat berpengaruh
terhadap laba setelah pajak perusahaan, untuk melihat efek dari perubahan
tingkat penjualan terhadap laba atau rugi yang diperoleh investor atau
pemegang saham secara langsung.

Pada penelitian ini leverage di ukur dengan menggunakan Debt to Equity
Ratio, perbandingan antara jumlah hutang dengan jumlah ekuitas perusahaan.
2.2.4 Corporate Social Responsibility

Menurut (Rofigkoh & Priyadi, 2016) Corporate Social Responsibility
merupakan komitmen perusahaan untuk berkontribusi dalam pengembangan
ekonomi yang Going Concern dengan memfokuskan pada keseimbangan
antara kepedulian aspek ekonomi, sosial, dan lingkungan. Menurut (Indira

Shinta Dewi & Dita Nur Khafi, 2018) berpendapat, Corporate Social

Responsibility merupakan konsep terintegrasi yang menggabungkan aspek

bisnis dan sosial yang selaras dengan perusahaan untuk membantu tercapainya
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kesejahteraan stakeholder, dan mencapai laba semaksimal mungkin, sehingga
dapat meningkatkan nilai perusahaan. Sedangkan menurut organiasi dunia
World Bisnis Council for Sustainable Development (WBSCD) menyatakan
Corporate Social Responsibility merupakan keterikatan bisnis yang digunakan
untuk memberikan peran pada pembangunan ekonomi yang sustainable, dapat
bekerja dengan karyawan, keluarga dan masyarakat.

Konsep  Corporate  Social  Responsibility  berkaitan  dengan
keberlangsungan perusahaan secara berkelanjutan, melalui kegiatan yang
bermanfaat bagi masyarakat, mengurangi kemiskinan, pelatihan, workshop,
pelestarian lingkungan, pembangunan ekonomi berkelanjutan, hal ini
dilakukan untuk membantu perusahaan dalam hal memperbaiki akses
keuangan, akses pada modal, meningkatkan citra perusahaan di mata
masyarakat, memelihara kualitas kerja, memperbaiki keputusan pada isu kritis,
menangani resiko secara lebih efisien dan mengurangi biaya jangka panjang.
Corporate Social Responsibility merupakan kewajiban pemegang saham untuk
membuat kebijakan, keputusan dan tindakan yang dilakukan dengan tujuan
memberikan nilai-nilai pada masyarakat. Kemudian definisi tersebut
diperbarui, yang menyatakan bahwa Corporate Social Responsibility
merupakan keputusan dan tindakan bisnis yang diambil dengan alasan atau
setidaknya sebagian yang melampaui kepentingan ekonomi atau teknis
langsung perusahaan. Dalam penelitian ini, Corporate Social Responsibility di
ukur dengan menggunakan indeks Global Reporting Initiative (GRI), yang

merupakan indeks standar pelaporan keberlanjutan secara international.
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2.2.5 Nilai Perusahaan

Dalam proses pengambilan keputusan, manajer keuangan wajib
mengidentifikasi tujuan yang ingin dicapai. Untuk memaksimalkan nilai
perusahaan, manajer harus mampu memberikan laporan keuangan yang tepat
untuk meningkatkan kemakmuran pemilik perusahaan. Nilai perusahaan
merupakan harga yang harus dibayar oleh calon investor jika perusahaan
tersebut dijual. (Irawan & Kusuma, 2019). Nilai perusahaan di ukur melalui
nilai saham sebagai bentuk penilaian dari Masyarakat. Harga saham sebagai
refleksi perusahaan, nilai pasar perusahaan di lihat dari harga saham dan pasar
yang terbentuk pada saat transaksi jual beli, semakin tinggi harga saham maka
akan meningkatkan nilai perusahaan, oleh karena itu, nilai perusahaaan
dijadikan investor sebagai persepsi untuk menilai keberhasilan dan
keberlangsungan perusahaan dimasa depan (Harmono, 2022).

Nilai perusahaan disebut dengan Discouned Expected Cash Flow dari asset
yang ada. Discounted Cash Flow merupakan penilaian kas yang terbaik,
mengukur informasi lengkap mengenai aliran kas yang disyaratkan dengan aset
yang ada mengunakan periode penilaian yang cukup lama. (Yudiana, 2012).
Nilai perusahaan merupakan nilai jual perusahaan sebagai bisnis yang sedang
beroperasi. Adanya kelebihan nilai jual diatas nilai likuidasi adalah nilai dari
organisasi manajemen yang menjalankan perusahaan. Rasio Nilai Perusahaan
yang digunakan dalam penelitian ini adalah 7obins @ mengukur nilai
perusahaan dengan membandingkan nilai pasar total asset perusahaan dengan

biaya penggantian (replacement cost) asset tersebut. Rasio ini memberikan
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gambaran tentang bagaimana pasar menilai kinerja dan prospek perusahaan di

masa yang akan datang.

2.3 Penelitian Terdahulu

Beberapa penelitian yang telah dilakukan untuk menguji pengaruh

variabel-variabel dalam Nilai Perusahaan. Berikut merupakan beberapa

penelitian yang telah dilakukan oleh penelitian sebelumnya mengenai Nilai

Perusahaan. Penelitian tentang Nilai Perusahaan yang sudah dilakukan

sebelumnya masih sering menimbulkan beberapa perbedaan hasil. Peneliti

telah merangkumnya dalam tabel yang disajikan sebagai berikut:

Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu

No Peneliti, Judul Variabel Hasil Penelitian
Tahun Penelitian Penelitian
1. | Ida  Bagus | Corporate Y = _ Nilai |l. Good Corporate
Anom governance, Perusahaan Governance,
Purbawangs | corporate X1 = Good | Profitabilitas
a, Solimun | profitability Corporate berpengaruh
Solimun, toward Governance signifikan dan
Adji corporate X2 = | positif terhadap
Achmad social Profitabilitas pengungkapan
Reinaldo responsibility | X3 = Corporate | Corporate  Social
Fernandes disclosure Social Responsibility
and Sri | and corporate | Responsibility . Profitabilitas
Mangesti value (Intervening) berpengaruh
Rahayu (comparative signifikan terhadap
(2019) study in Pengungkapan
Indonesia, Corporate  Social
China and Responsibility
India  stock . Good Corporate
exchange in Governance,
2013-2016) Profitabilitas,
Pengungkapan
Corporate  Social
Responsibility
berpengaruh

signifikan dan
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. Good

positif terhadap
Nilai Perusahaan.
Corporate
Governance
berpengaruh
terhadap Nilai
Perusahaan melalui
Pengungkapan
Corporate  Social
Responsibility

. Profitabilitas

berpengaruh
terhadap Nilai
Perusahaan melalui
Pengungkapan
Corporate  Social
Responsibility

Kamaliah,
2020

Disclosure of
corporate
social
responsibility
(CSR) and its
implications
on company
value as a
result of the
impact of
corporate
governance
and

profitability

W
Perusahaan
X1.| = Good
Corporate
Governance
X2
Profitabilitas
X3 = Corporate
Social
Responsibility
(Intervening)

Nilai

. Good

. Good

Corporate
Governance  tidak
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. Profitabilitas

berpengaruh positif

terhadap Nilai
Perusahaan, Melalui
Pengungkapan
Corporate  Social
Responsibility.
Alfaridzi Analisis Y = Nilai |[I. Profitabilitas,
Trisurya Pengaruh Perusahaan Komisaris
Pamungkas Profitabilitas, | X1 = | Independent, Komite
(2020) Good Profitabilitas Audit, Leverage,
Corporate X2 = Good | Ukuran Perusahaan,
Governance, Corporate berpengaruh
Leverage, Governance signifikan dan positif
Ukuran X3 = Leverage terhadap Nilai
Perusahaan X4 = Ukuran | Perusahaan.
terhadap Nilai | Perusahaan . Profitabilitas,
Perusahaan XS = Corporate | Komisaris
dengan Social  Respo | Independent,
Corporate nsibility Komite Audit,
Social (Intervening) Leverage, Ukuran
Responsibility Perusahaan
sebagai berpegaruh
Variabel signifikan dan
Intervening. positif  terhadap
Corporate Social
Responsibility.
. Corporate  Social
Responsibility
berpengaruh
signifikan terhadap
Nilai  Perusahaan
dan mampu

. Corporate

memediasi pengaruh
Komisaris
Independent,
Leverage.

Social
Responsibility tidak
mampu memediasi

pengaruh  Komite
Audit, Ukuran
Perusahaan,

terhadap Nilai

Perusahaan.
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Isti
Dahliatul
Khasanabh,
Agus
Sucipto
(2020)

Pengaruh
Good
Corporate
Governance,
Corporate
Social
Responsibility
terhadap Nilai
Perusahaan
dengan
Profitabilitas
sebagai
Variabel
Intervening.

Y = Nilai
Perusahaan

X1 = Good
Corporate
Governance

X2 = Corporate
Social
Responsibility
X3 =
Profitabilitas
(Intervening)

. Good

. Corporate  Social
Responsibility
berpengaruh  tidak
signifikan dan
negative  terhadap
Nilai Perusahaan.

. Corporate  Social
Responsibility
berpengaruh  tidak
signifikan dan
negative  terhadap
Profitabilitas.

. Good Corporate
Governance  tidak
berpengaruh
singnifikan dan
positif terhadap
Nilai Perusahaan.

. Good Corporate
Governance
berpengaruh
signifikan dan positif
terhadap
Profitabilitas.

. Profitabilitas
berpengaruh
signifikan dan
positif terhadap
Nilai Perusahaan.

. Corporate  Social
Responsibility
berpengaruh  tidak
signifikan terhadap
Nilai Perusahaan
secara tidak
langsung melalui

Profitabilitas melalui
Return On Asset.
Corporate
Governence
berpengaruh secara
signifikan dan tidak
langsung  terhadap
Nilai  Perusahaan,
Profitabilitas
terbukti memberikan
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pengaruh yang
signifikan  sebagai
Variabel Intervening.
Dhwan Fasya | Pengaruh Y = Nilai [I. Corporate  Social
Nur Hidayat | Prudent Perusahaan Responsibility  dan
(2021) Akuntansi, X1 = Corporate Good Corporate
Profitabilitas, | Social Governance  yang
Leverage, Responsibil ity diproksikan dengan
Ukuran X2 = Good | komite audit
Perusahaan Corporate berpengaruh positif
Terhadap Governance terhadap nilai
Nilai X3 = | perusahaan
Perusahaan Profitabilitas Sedangkan  untuk
Yang X4 = Ukuran Good Corporate
Dimoderasi Perusahaan Governance  yang
Oleh  Good diproksikan dengan
Corporate dewan komisaris dan
Governance profitabilitas  yang
(Studi diproksikan oleh
Empiris ROA,; dan Ukuran
Perusahaan perusahaan tidak
sektor berpengaruh
Makanan dan signifikan terhadap
Minuman nilai perusahaan.
yang terdaftar
di BET 2016—
2018)
Putri Pengaruh Y = Nilai |l. Good Corporate
Nadhiyah Good Perusahaan Governance  yang
(2021) Corporate X1l = Good | diukur dengan
Governance, Corporate Dewan  Komisaris
Profitabilitas, | Governance berpengaruh
Leverage X2 =| negative terhadap
Terhadap Profitabilitas Nilai Perusahaan.
Nilai X3 = . Profitabilitas yang
Perusahaan Leverage diukur dengan
ROA berpengaruh
positif  terhadap
Nilai Perusahaan
. Leverage yang
diukur dengan
Debt to Equity
Ratio tidak
berpengaruh
terhadap Nilai

Perusahaan.
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Widia Analisis Nilai | Y = Nilai |I. Good Corporate
Ayuning Perusahaan Perusahaan Governance,
Lestari, K | yang X1l = Good | Leverage
Bagus dipengaruhi Corporate berpengaruh
Wardianto, oleh  Good | Governance negative tidak
M. Igbal | Corporate X2 = Corporate | signifikan terhadap
Harori (2021) | Governance, Social Nilai Perusahaan.
Social Responsibility . Corporate  Social
Responsibility | X3 = Responsibility secara
, dan | Leverage parsial berpengaruh
Leverage negative  signifikan
terhadap Nilai
Perusahaan.
Ardivan Pengaruh Y = Nilai 1. Pengungkapan
Dicha Corporate Perusahaan Corporate  Social
Valentino, Social X1 = Corporate | Responsibility tidak
Putu  Ery | Respounsibility, | Social berpengaruh
Setiawan Profitabilitas, | Responsibil ity terhadap Nilai
(2022) Leverage dan | X2 = | Perusahaan.
Ukuran Profitabilitas . Profitabilitas
Perusahaan X3 = berpengaruh positif
Terhadap Nilai | Leverage terhadap Nilai
Perusahaan X4 = Ukuran Perusahaan.
Perusahaan . Leverage
berpengaruh positif
terhadap Nilai
Perusahaan
. Ukuran Perusahaan
memiliki  Pengaruh
Negatif ~ terhadap
Nilai Perusahaan.
Achmad Pengaruh Y = Nilai [l. Profitabilitas
Agus  Yasin | Profitabilitas Perusahaan berpengaruh positif
Fadli (2022) | (RO4A) dan | X1 = dan signifikan
Leverage Profitabilitas terhadap Corporate
(DER) X2 = Leverage | Social
Terhadap X3 = Corporate | Responsibility
Nilai Social . Leverage
Perusahaan Responsibility berpengarauh
(Tobin’s Q) | (Intervening) positif dan
dengan signifikan terhadap
Corporate Corporate Social
Social Responsibility
Responsibility . Profitabilitas,
(CSR) Leverage

Sebagai

berpengaruh positif
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Variabel dan signifikan
Intervening terhadap Nilai
Perusahaan.

4. Corporate Social
Responsibility
berpengaruh
positif  terhadap
Nilai Perusahaan.

5. Corporate  Social
Responsibility tidak
dapat  memediasi
pengaruh antara
Profitabilitas
terhadap Nilai
Perusahaan.

6. Corporate  Social
Responsibility tidak
dapat  memediasi
pengaruh antara
Leverage terhadap
Nilai Perusahaan.

10. | Putri, Pengaruh Y = Nilai | 1.Profitabilitas, Firm
Megawati Profitabilitas, | Perusahaan Size,  berpengaruh
Ajo and | Leverage, X1 =| positifterhadap Nilai
Yuliusman, Corporate Profitabilitas Perusahaan.
Yuliusman Social X2 = 2.Leverage, Corporate
and Rahayu, | Responsibility | Leverage Social Responsibility
Rahayu , Firm Size, | X3 = tidak  berpengaruh
(2023) terhadap Nilai |-Corporate terhadap Nilai

Perusahaan Social Perusahaan.

dengan Good | Responsibil 3.Good Corporate
Corporate ity Governance mampu
Governance X4 = Firm memoderasi  relasi
sebagai Size antara Profitabilitas,
Variabel X5 = Good Firm Size, terhadap
Moderasi Corporate Nilai Perusahaan.
pada Governanc e 4. Good  Corporate
Perusahaan (Variabel Governance, tidak
Teknologi Moderasi) memoderasi antara
yang tercatat Leverage, CSR
di BEI tahun terhadap Nilai
2019 — 2022. Perusahaan.
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2.4 Pengembangan Hipotesis

2.4.1 Hipotesis Langsung

Hipotesis langsung merupakan bentuk hipotesis yang menyatakan
hubungan secara langsung antara variabel independen terhadap variabel
dependen, tanpa melibatkan variabel lain sebagai perantara, atau dalam artian
menguji pengaruh x terhadap y, berikut ini hipotesis langsung dalam penelitian:
2.4.1.1 Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Corporate Social

Responsibility

Pemegang saham perusahaan terdiri dari dua kepemilikan yaitu saham
yang dimiliki oleh pihak manajer dan pihak institusi. Kepemilikan saham
merupakan faktor utama mekanisme Good Corporate Governance yang
memegang kendali atas keputusan atau kebijakan perusahaan. Pemegang
saham sebagai pengendali perusahaan diharapkan menjadi pihak utama
yang akan mendorong perusahaan untuk meningkatkan pengungkapan
Corporate Social Responsibility. Semakin tinggi perusahaan menerapkan Good
Corporate Governance, maka akan semakin baik pelaksanaan Corporate
Social Responsibility, karena perusahaan mempunyai dana dan sistem
pengawasan serta pelaksanaan yang baik, maka tentunya Corporate Social
Responsibility, akan menjadi fokus utama, yang akan membuat nilai
perusahaan meningkat.

Pengawasan operasional perusahaan yang dilakukan oleh dewan
komisaris akan dibantu oleh komite audit. Komite audit, berfungsi untuk
memberikan pandangan mengenai masalah-masalah yang berhubungan dengan

kebijakan keuangan, akuntansi, dan pengendalian internal (M. F. F. A.
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Nugroho, 2011). Komite Audit diharapkan dapat meningkatkan kualitas
pengawasan dan pengungkapan informasi sosial yang dilakukan perusahaan
menjadi lebih baik. Good Corporate Governance dalam penelitian ini, di ukur
dengan metode score, diantaranya transparansi, memuat apakah perusahaan
menyampaikan laporan keuangan secara terbuka, apakah informasi material
perusahaan mudah diakses. Aspek akuntabilitas memuat apakah terdapat
komite audit yang mengawasi organisasi agar fungsi manajemen berjalan
dengan efektif, apakah dewan komisaris dan dewan direksi menjalankan fungsi
pengawasan dan pengelolaan secara optimal. Aspek responsibilitas memuat
apakah perusahaan mematuhi peraturan perundang-undangan yang berlaku.,
apakah perusahaan melaksanakan program tanggung jawab sosial perusahaan.
Aspek independensi memuat apakah terdapat dewan komisaris yang bebas
intervensi dari pihak lain yang tidak berwenang, apakah perusahaan
mempunyai sistem independent dalam pengambilan keputusan strategis. Aspek
kewajaran dan kesetaraan memuat apakah perusahaan memberikan perilaku
adil kepada semua pemangku kepentingan, apakah hak hak pemegang saham
minoritas dilindungi dengan baik. Aspek kepemilikan memuat apakah terdapat
kepemilikan manajerial dalam struktur kepemilikan saham perusahaan, apakah
kepemilikan institusional signifikan dalam perusahaan. Dengan adanya
penilaian Good Corporate Governance berdasarkan item tersebut, maka di
harapkan akan membuat pelaksanaan Corporate Social Responsibility semakin
baik dan sesuai dengan aturan yang berlaku. Menurut penelitian (Randy et al.,

2013) dan (Yusran et al., 2018) menyatakan bahwa Good Corporate
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Governance berpengaruh positif adan signifikan terhadap Corporate Social
Responsibility. Berdasarkan deskripsi tersebut, maka dapat dirumuskan
hipotesis sebagai berikut:

H1: Good Corporate Governance Berpengaruh Positif Terhadap
Corporate Social Responsibility

2.4.1.2 Pengaruh Profitabilitas Terhadap Corporate Social Responsibility
Menurut (Hadi, 2011a) Perusahaan merupakan pihak yang memperoleh
keuntungan besar dalam pemanfaatan sumber daya, sementara masyarakat
justru menanggung akibat negatif (negative externalities) baik yang bersifat
langsung maupun tidak langsung. Oleh karena itu perusahaan harus
bertanggungjawab atas berbagai dampak negatif yang muncul. Perusahaan
harus = mengembalikan sebagian keuntungan yang diperoleh untuk
kesejahteraan masyarakat, perbaikan kerusakan yang timbul, memberikan nilai
timbal balik kepada pemangku kepentingan. Dengan demikian, perusahaan
harus melakukan tindakan Corporate Social Responsibility, menjadi bagian
yang tak terpisahkan dari operasional. Corporate Social Responsibility
merupakan aktivitas kontraprestasi langsung dan tidak langsung akibat
operasional perusahaan terhadap masyarakat dan lingkungan. Profitabilitas
diperoleh dari pendapatan bersih kebijakan dan keputusan yang dilakukan oleh
perusahaan sebagai alat untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam
memperoleh laba. Dengan demikian pengukuran profitabilitas perusahaan
menunjukan tingkat efektivitas manajemen secara menyeluruh dan secara tidak
langsung para investor jangka panjang akan sangat berkepentingan dengan

analisis ini. Indikator yang digunakan untuk mengukur profitabillitas salah
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satunya adalah Return On Assets (ROA) (Pratiwi et al., 2020). Perusahaan
memperoleh keuntungan yang besar, namun perusahaan dalam menjalankan
operasinya menimbulkan dampak negatif terhadap lingkungan berupa
pencemaran terhadap lingkungan dan penurunan tingkat kesehatan masyarakat.
Sehingga perusahaan harus memberikan sebagian keuntungan yang diperoleh
untuk program Corporate Social Responsibility yang bertujuan untuk
mengatasi dampak negatif yang ditimbulkan oleh operasi perusahaan.

Secara teoritis, menurut (Kokubu, K. Noya.A. Shinabe, T. Highasida,
2002) terdapat pengaruh positif antara profitabilitas perusahaan dengan
pengungkapan Corporate Social Responsibility. Perolehan laba yang semakin
besar akan membuat perusahaan mengungkapkan Corporate Social
Responsibility yang lebih luas, Artinya perusahaan dengan tingkat profitabilitas
yang tinggi akan memberikan kebebasan kepada manajemen untuk
melaksanakan dan mengungkapkan Corporate Social Responsibility.
Sedangkan perusahaan dengan tingkat profitabilitas yang rendah akan sangat
mempertimbangkan pelaksanaan dan pengungkapan Corporate Social
Responsibility, karena khawatir akan mengganggu kegiatan operasional
perusahaan. Penelitian yang dilakukan dengan hasil selaras dilakukan oleh
(Purba & Yadnya, 2015), (RY Setyono, 2014) menunjukkan bahwa
Profitabilitas berpengaruh positif terhadap Pengungkapan Corporate Social
Responsibility. Adanya hubungan yang signifikan antara Profitabilitas yang di

ukur dengan menggunakan Return On Asset dengan pengungkapan indeks
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sosial dan lingkungan. Berdasarkan uraian diatas, maka dapat dirumuskan
hipotesis sebagai berikut:

H2: Profitabilitas Berpengaruh Positif Terhadap Corporate Social
Responsibility

2.4.1.3 Pengaruh Leverage Terhadap Corporate Social Responsibility

Perusahaan dengan rasio Leverage yang tinggi berusaha menyampaikan
lebih banyak informasi sebagai instrument untuk mengurangi monitoring cost
bagi investor. Perusahaan akan memberikan informasi yang lebih detail dalam
laporan keuangan untuk memenuhi kebutuhan, jika dibandingan dengan
perusahaan yang tingkat Leverage nya lebih rendah (Premana, 2011). Menurut
(Fahrizqi, 2010) semakin tinggi leverage kemungkinan besar perusahaan akan
mengalami pelanggaran terhadap kontrak utang, maka manajer akan berusaha
untuk melaporkan laba sekarang lebih tinggi dibandingkan laba dimasa depan.
Perusahaan yang memiliki rasio /everage tinggi akan lebih sedikit
mengungkapkan informasi tanggung jawab sosial, agar dapat melaporkan laba
sekarang yang lebih tinggi (mengurangi biaya pengungkapan). Hasil
Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Abdul, 2020)
yang berpendapat bahwa Perusahaan dengan tingkat leverage yang tinggi
akan berusaha untuk tidak melaporkan pertanggungjawaban sosial, hal ini
dilakukan agar perusahaan dapat menghemat biaya, karena dibutuhkan
biaya yang besar untuk melakukan kegiatan dan pengungkapan tanggung
jawab sosial perusahaan.

Hal ini didukung oleh (Reni & Anggraini, 2006) menyatakan bahwa

semakin tinggi tingkat /everage (rasio utang/ekuitas) semakin besar
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kemungkinan perusahaan akan melanggar perjanjian kredit sehingga
perusahaan akan melaporkan laba sekarang lebih tinggi. Pelaporan laba yang
tinggi akan mencerminkan kondisi keuangan perusahaan yang kuat sehingga
meyakinkan perusahaan dalam memperoleh pinjaman dari para stakeholder
perusahaan. Perusahaan dalam menggapai laba yang tinggi maka akan
mengurangi biaya-biaya, termasuk mengurangi biaya untuk mengungkapkan
pertanggungjawaban sosial. Namun, tambahan informasi seperti informasi
sosial diperlukan untuk menghilangkan keraguan pemegang obligasi terhadap
dipenuhinya hak-hak mereka sebagai kreditur. Oleh karena itu perusahaan
dengan rasio leverage yang rendah memiliki kewajiban untuk melakukan
pengungkapan yang lebih luas daripada perusahaan dengan /everage yang
tinggi. Berdasarkan uraian diatas, maka dapat ditarik hipotesis berikut:

H3: Leverage Berpengaruh Negatif Terhadap Corporate Social
Responsibility

2.4.1.4 Pengaruh Corporate Social Responsibility Terhadap Nilai
Perusahaan

World Business Councilfor Sustainable Development (WBCSD)
menyatakan bahwa Corporate Social Responsibility merupakan bentuk
komitmen perusahaan untuk ikut serta dalam pembangunan ekonomi yang
berkelanjutan, bekerja dengan karyawan, keluarga dan masyarakat lokal
(Mardikanto, 2014). Corporate Social Responsibility sebagai bentuk
pertanggungjawaban perusahaan untuk memperbaiki lingkungan yang rusak
karena dampak yang timbul atas aktivitas operasional perusahaan. Secara teort,

semakin baik perusahaan dalam aspek ekonomi, social dan lingkungan maka
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nilai perusahaan akan meningkat. Corporate Social Responsibility terhadap
Perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia merupakan hal yang
penting karena dapat meningkatkan Nilai Perusahaan, /nvestor akan cenderung
menanamkan modalnya kepada perusahaan yang memiliki kepedulian social
terutama untuk perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia, yang
kegiatan bisnisnya berdampak langsung pada lingkungan. Corporate Social
Responsibility merupakan hal yang penting karena perusahaan tidak hanya
memenuhi kepentingan pemilik modal saja (/nvestor dan Kreditor), tetapi juga
bertanggungjawab dengan pemangku kepentingan lainnya yaitu konsumen,
masyarakat, karyawan, pemerintah, pemasok, pesaing terkait dengan
pelestarian lingkungan, pengungkapan Corporate Social Responsibility dalam
laporan tahunan (Annual Report) memperkuat citra perusahaan dimata
masyarakat dan menjadi salah satu pertimbangan oleh investor ketika ingin
memutuskan berinvestasi, dan Nilai Perusahaan akan meningkat. Menurut
(Munzir et al., 2021) pengungkapan Corporate Social Responsibility mampu
membuktikan kepada masyarakat bahwa perusahaan memproduksi barang
yang berkualitas bagus dan melaksanakan kegiatan operasi secara etis dan
bertanggung jawab, sehingga masyarakat percaya terhadap perusahaan dan
meningkatkan Nilai Perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh (Farantika & Susilo, 2021) menyebutkan
bahwa Corporate Social Responsibility mempunyai pengaruh positif terhadap
Nilai Perusahaan. Pengungkapan Corporate Social Responsibility yang baik

dan lengkap dapat meningkatkan kepercayaan dari investor untuk berinvestasi,
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nantinya akan meningkatkan kesempatan untuk memperoleh profitabilitas
yang besar dengan nilai perusahaan yang baik. Penelitian lain yang dilakukan
oleh (Bidhari et al., 2013) menyatakan bahwa Corporate Social Responsibility
berpengaruh Positif Terhadap Nilai Perusahaan. Penelitian (Yanto, 2018)
selaras dengan hasil penelitian diatas dan memperkuat bahwa Corporate Social
Responsibility berpengaruh signifikan dan positif terhadap Nilai Perusahaan.
Berdasarkan uraian diatas, maka hipotesis yang diajukan sebagai berikut:

H4: Corporate Social Responsibility Berpengaruh Positif Terhadap Nilai

Perusahaan.

2.4.1.5 Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Nilai Perusahaan

Menurut 7Ze Indonesian Institute for Corporate Governance (IICG),
Good Corporate Governance (GCG) merupakan Struktur, sistem, proses yang
digunakan oleh organ perusahaan sebagai upaya untuk memberikan nilai
tambah perusahaan secara berkesinambungan dalam jangka panjang dengan
tetap memperhatikan kepentingan stakeholder lainnya, berlandaskan moral,
etika, budaya dan aturan yang berlaku. Dalam penelitian ini Good Corporate
Governance menggunakan pengukuran skor transparansi, akuntabilitas,
responsibilitas, independensi, kewajaran dan kesetaraan serta kepemilikan.
Tujuan dari penerapan Good Corporate Governance yaitu untuk menciptakan
nilai tambah dari steakholder, apabila perusahaan menerapkan Good Corporate
Governance maka keuntungan yang di dapatkan oleh perusahaan, diantara nya
mudah untuk mendapatkan tambahan modal, cost of capital menjadi lebih
rendah, meningkatkan kinerja bisnis, dan meningkatkan harga saham

perusahaan atau dapat dikatakan nilai perusahaan meningkat, seiring dengan
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penerapan good corporate governance, Perusahaan yang mempunyai score
tinggi menandakan bahwa perusahaan mampu mengimplementasikan
penerapan Good Corporate Governance dengan baik. Good Corporate
Governance berfungsi untuk mencegah atau mengurangi terjadinya konflik
keagenan, menunjukkan hal positif bagi investor. Implementasi penerapan
Good Corporate Governance menandakan bahwa perusahaan sudah di kelola
dengan efisien sesuai dengan keinginan pemegang saham. Persepsi positif
investor membuat investor bereaksi positif terhadap harga saham, sehingga
harga saham meningkat dan nilai perusahaan meningkat.

Besarnya variasi dalam pelaksanaan Good Corporate Governance menjadi
faktor yang berdampak signifikan untuk meningkatkan nilai pasar saham
perusahaan. Menurut (BS Black, H Jang, 2006) menyatakan bahwa salah satu
tujuan perusahaan adalah memaksimalkan kekayaan pemegang saham melalui
deviden dan meningkatkan harga saham. Semakin tinggi harga saham, maka
akan semakin tinggi kemakmuran pemegang saham, dengan nilai perusahaan
yang tinggi maka diharapkan kesejahteraan pemegang saham dapat terpenubhi,
hasil penelitian menurut (Randy et al., 2013) dan (E. W. Kristanti, 2016)
menunjukkan bahwa Good corporate Governance berpengaruh positif
terhadap Nilai Perusahaan, yang akan semakin mendukung hipotesis
penelitian, dan dirumuskan hipotesis sebagai berikut:

HS: Good Corporate Governance Berpengaruh Positif Terhadap Nilai

Perusahaan
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2.4.1.6 Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk mendapatkan laba
selama periode tertentu. Rasio Profitabilitas merupakan salah satu metode atau
teknik dalam menganalisis laporan keuangan, Rasio Profitabilitas digunakan
untuk melakukan pengukuran terhadap kemampuan perusahaan dalam
mendapatkan laba dari aktivitas bisnisnya (Herry, 2020). Rasio Profitabilitas
juga digunakan untuk menilai tingkat keberhasilan perusahaan dari kegiatan
bisnis seperti penjualan, kas, modal, jumlah cabang dan lain sebagainya
(Harahap, 2011). Profitabilitas dapat digunakan oleh manajemen untuk
mencapai kefektifan dalam mencari laba perusahaan yang dihasilkan dari
penjualan dan pendapatan investasi, laba yang tinggi salah satu faktor utama
oleh investor dalam berinvestasi, naik nya permintaan saham akan membuat
meningkatnya Nilai Perusahaan. Dari pengertian- tersebut dapat ditarik
kesimpulan bahwa profitabilitas  berpengaruh positif terhadap Nilai
Perusahaan. kemampuan perusahaan dalam menciptakan keuntungan yang
tinggi dapat menarik minat investor yang berorientasi bahwa perusahaan akan
memberikan keuntungan yang tinggi pula kepada investor, dengan minat
investor yang tinggi maka akan meningkatkan harga saham dan akan
meningkatkan Nilai Perusahaan.

Penelitian (Nyoman Agus Swardika, 2017) memperoleh hasil bahwa
Profitabilitas secara parsial berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan.
Jika semakin tinggi Profitabilitas, maka akan semakin tinggi Nilai Perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh (Nyoman Agus Swardika, 2017) tentang
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pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan, dijelaskan bahwa semakin
tinggi Profitabilitas, maka akan memberikan sinyal positif terhadap Investor
bahwa perusahaan dalam kondisi baik, sehat dan mempunyai kemampuan
memperoleh keuntungan yang baik, akan menarik minat investor untuk
berinvestasi ke perusahaan tersebut. Penelitian yang dilakukan oleh (Laksito &
Khafa, 2015) menyatakan bahwa Profitabilitas, dengan pengukuran
menggunakan Return On Assets (ROA) mempunyai pengaruh positif dan
signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Hal tersebut juga selaras dengan
penelitian yang dilakukan oleh (Inad Pramana, 2016) yang menyatakan bahwa
Profitabilitas berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan. Berdasarkan hal
tersebut, maka dapat di rumuskan hipotesis sebagai berikut:
He6: Profitabilitas Berpengaruh Positif Terhadap Nilai Perusahaan
2.4.1.7 Pengaruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan

Penggunaan hutang untuk membiayai investasi perusahaan akan
menimbulkan risiko keuangan. Risiko keuangan merupakan kemungkinan
yang akan terjadi apabila perusahaan tidak dapat menutup biaya yang timbul
akibat hutang yang berupa bunga. Penggunaan hutang dengan tingkat
pembayaran angsuran dan beban bunga yang lebih besar dari pada manfaat
hutang, akan menurunkan nilai perusahaan karena dapat meningkatkan resiko
perusahaan dan meyebabkan financial distress (Liana Susanto, 2021).
bertambahnya hutang maka resiko keuangan berupa kebangkrutan akan
meningkat, namun masih bisa ditutup dengan penghematan pajak apabila

manfaat hutang belum mencapai posisi yang optimal. Posisi yang optimal yaitu
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penambahan manfaat dari hutang seimbang dengan biaya kebangkrutan yang
timbul. Tetapi apabila jumlah hutang masih bertambah, sehingga manfaat dari
hutang lebih kecil dan meningkatnya biaya kebangkrutan, maka akan
memperbesar risiko keuangan dan menimbulkan kondisi kesulitan. Pengaruh
negatif leverage terhadap nilai perusahaan, memberi interpretasi setiap
penambahan hutang, akan menurunkan nilai perusahaan secara signifikan.
Dapat berakibat meningkatnya biaya kebangkrutan atau bunga yang
ditimbulkan seiring menurunnya penghematan pajak sebagai manfaat dari
penggunaan hutang. Hasil penelitian yang dilakukan oleh (Liana Susanto,
2021) dan (Dr. Talat Afza & Samya Tahir, 2012), yang menyatakan bahwa
leverage berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

H7: Leverage berpengaruh negatif terhadap Nilai Perusahaan

2.4.2 Hipotesis Tidak Langsung

Hipotesis tidak langsung merupakan hipotesis yang menyatakan ada atau
tidak nya pengaruh variabel independent (x) terhadap variabel dependen (y)
melalui variabel perantara atau intervening (z), artinya pengaruh x terhadap y
tidak terjadi secara langsung, tetapi dilalui terlebith dahulu oleh variabel lain.
Brikut ini rumusan hipotesis tidak langsung dalam penelitian:
2.4.2.1 Pengaruh Good Corporate Governance terhadap Nilai Perusahaan

melalui Corporate Social Responsibility

Perusahaan menerapkan prinsip-prinsip Good Corporate Governance
secara efektif cenderung menjalankan aktivitas operasional dengan lebih
transparan, akuntabel, dan bertanggung jawab. Penerapan Good Corporate

Governance yang baik tidak hanya berfokus pada pencapaian keuntungan
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semata, tetapi juga mempertimbangkan kepentingan para stakeholders, secara
luas, termasuk aspek sosial dan lingkungan. Salah satu bentuk implementasi
dari Good Corporate Governance yaitu melalui kegiatan Corporate Social
Responsibility, di mana perusahaan menunjukkan kepeduliannya terhadap
masyarakat dan lingkungan sekitar. Corporate Social Responsibility menjadi
salah satu saluran bagi perusahaan dalam menerapkan prinsip tanggung jawab
sosial yang sesuai dengan nilai-nilai Good Corporate Governance. Corporate
Social Responsibility yang dijalankan secara optimal dapat menciptakan citra
positif perusahaan di mata masyarakat dan investor, yang pada akhirnya dapat
meningkatkan nilai perusahaan. Dengan demikian, Corporate Social
Responsibility berperan sebagai variabel mediasi (intervening) dalam
hubungan antara Good Corporate Governance dan nilai perusahaan. Artinya,
Good Corporate Governance dapat meningkatkan nilai perusahaan secara
tidak langsung melalui peningkatan aktivitas Corporate Social Responsibility.
Menurut penelitian (Purbopangestu & Subowo, 2014) dan (Bambang
Soedaryono, 2011) menemukan bahwa Corporate Social Responsibility tidak
mampu memediasi pengaruh antara Good Corporate Governance terhadap
Nilai Perusahaan. Sedangkan menurut penelitian (Klaudia et al., 2022)
menemukan bahwa Corporate Social Responsibility mampu memediasi
pengaruh antara Good Corporate Governance Terhadap Nilai Perusahaan.
Sehingga dirumuskan hipotesis sebagai berikut:

H8: Corporate Social Responsibility memediasi pengaruh Good Corporate

Governance terhadap Nilai Perusahaan
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2.4.2.2 Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Melalui
Corporate Social Responsibility

Profitabilitas mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
laba dari aktivitas operasional. Tingkat profitabilitas yang tinggi menunjukkan
bahwa perusahaan mampu mengelola sumber daya secara efisien dan efektif
untuk memperoleh keuntungan. Dalam konteks ini, perusahaan yang memiliki
profitabilitas tinggi cenderung memiliki kapasitas keuangan yang memadai,
sehingga lebih mampu untuk melaksanakan program tanggung jawab sosial
perusahaan (Corporate Social Responsibility). Pelaksanaan Corporate Social
Responsibility tidak hanya berperan sebagai bentuk kepatuhan terhadap
regulasi atau sebagai upaya untuk menjalankan nilai-nilai etika perusahaan,
tetapi juga sebagai strategi untuk membangun reputasi dan kepercayaan publik
terhadap perusahaan. Corporate Social Responsibility dapat menjadi sarana
komunikasi perusahaan terhadap pemangku kepentingan eksternal, termasuk
konsumen, investor, masyarakat dan pemerintah. Dengan menjalankan
kegiatan Corporate Social Responsibility yang konsisten dan terstruktur,
perusahaan dapat menciptakan citra positif di mata publik serta meningkatkan
legitimasi sosial. Peningkatan persepsi positif dari masyarakat dan investor
terhadap perusahaan akan berdampak pada peningkatan nilai perusahaan.
Investor cenderung lebih tertarik untuk menanamkan modalnya pada
perusahaan yang tidak hanya fokus pada pencapaian keuntungan jangka
pendek, tetapi juga menunjukkan kepedulian terhadap lingkungan dan sosial

jangka panjang. Artinya profitabilitas tidak hanya berdampak langsung
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terhadap nilai perusahaan, melainkan juga berdampak secara tidak langsung
melalui pelaksanaan Corporate Social Responsibility. Corporate Social
Responsibility  berperan  sebagai  mekanisme  intermediasi  yang
menghubungkan antara kinerja keuangan dan peningkatan nilai perusahaan,
karena melalui Corporate Social Responsibility, profitabilitas perusahaan
dikonversi menjadi nilai tambah yang diakui oleh publik dan pasar. Oleh sebab
itu, penting untuk menguji sejauh mana Corporate Social Responsibility
memediasi hubungan antara profitabilitas dan nilai perusahaan dalam konteks
perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia. Studi sebelumnya
mendukung kesimpulan bahwa profitabilitas tidak memediasi hubungan
Corporate Social Responsibility dan nilai perusahaan. (Rahayu et al., 2020)
menemukan bahwa Corporate Social Responsibility memberikan dampak
positif pada nilai perusahaan melalui peningkatan legitimasi sosial, tetapi tidak
berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas. (H. E. Putri & Setiawan, 2021)
juga melaporkan bahwa biaya pelaksanaan Corporate Social Responsibility
seringkali menekan profitabilitas dalam jangka pendek, meskipun perusahaan
mendapatkan manfaat dalam bentuk reputasi yang lebih baik. Disi lain, (L.
Arifin, A, 2022) menemukan bahwa dalam kasus tertentu, Corporate Social
Responsibility dapat meningkatkan profitabilitas melalui loyalitas konsumen,
tetapi efek ini tidak konsisten. Berdasarkan penjelasan diatas, maka dapat di

rumuskan hipotesis sebagai berikut:

H9: Corporate Social Responsibility memediasi pengaruh Profitabilitas

terhadap Nilai Perusahaan
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2.4.2.3 Pengaruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan Melalui Corporate
Social Responsibility

Leverage merupakan salah satu aspek penting dalam struktur keuangan
perusahaan yang mencerminkan sejauh mana perusahaan menggunakan dana
pinjaman dalam operasional. Tingkat leverage yang tinggi sering kali dikaitkan
dengan risiko keuangan yang lebih besar karena perusahaan memiliki
kewajiban tetap berupa pembayaran bunga dan pelunasan pokok utang. Dalam
konteks ini, perusahaan dengan leverage tinggi cenderung lebih berhati-hati
dalam mengalokasikan dananya, termasuk dalam hal pembiayaan aktivitas
non-keuangan seperti tanggung jawab sosial perusahaan (Corporate Social
Responsibility). Sebaliknya, perusahaan dengan [leverage yang rendah
memiliki fleksibilitas keuangan yang lebih besar untuk menjalankan kegiatan
Corporate Social Responsibility yang -berkelanjutan. Corporate Social
Responsibility merupakan wujud tanggung jawab perusahaan terhadap
pemangku kepentingan, yang tidak hanya berfokus pada keuntungan semata,
tetapi juga pada dampak sosial dan lingkungan dari kegiatan usahanya. Melalui
kegiatan Corporate Social Responsibility yang Konsisten, perusahaan dapat
meningkatkan reputasi, kepercayaan publik, serta loyalitas konsumen dan
investor, yang pada akhirnya dapat menciptakan nilai tambah bagi perusahaan
yang tercermin dalam peningkatan nilai perusahaan, baik dari sisi pasar

maupun persepsi investor.

Dalam hal ini, Corporate Social Responsibility dipandang sebagai variabel

mediasi yang menjembatani pengaruh /everage terhadap nilai perusahaan.
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Artinya, leverage tidak hanya berpengaruh langsung terhadap nilai perusahaan,
tetapi secara tidak langsung dapat memengaruhi intensitas dan kualitas
kegiatan Corporate Social Responsibility yang dilakukan oleh perusahaan.
Ketika leverage tinggi, maka menghambat alokasi dana untuk Corporate
Social Responsibility, dampaknya terhadap reputasi perusahaan bisa menurun,
yang berujung pada penurunan nilai perusahaan. Sebaliknya, /everage rendah
memungkinkan perusahaan lebih aktif dalam kegiatan Corporate Social
Responsibility, yang akan memperkuat citra positif perusahaan di mata publik
dan investor. Hal ini selaras dengan teori Stakeholder dan Legitimasi, yang
menekankan pentingnya perusahaan dalam memenuhi ekspektasi sosial untuk
memperoleh legitimasi dan dukungan dari lingkungan eksternal. Oleh karena
itu, Corporate Social Responsibility menjadi instrumen penting dalam
membangun hubungan yang harmonis dengan pemangku kepentingan.
Berdasarkan penelitian (Munzir et al., 2023) bahwa Corporate Social
Responsibility tidak mampu memediasi pengaruh antara Leverage terhadap
Nilai Perusahaamn. Menurut (Rahmawati, 2019) bahwa Corporate Social
Responsibility mampu memediasi pengaruh Leverage terhadap Nilai

Perusahaan Berdasarkan hal tersebut, dapat dirumuskan hipotesis berikut:

H10: Corporate Social Responsibility memediasi pengaruh Leverage

terhadap Nilai Perusahaan

2.5 Kerangka Penelitian
Kerangka penelitian dengan judul penelitian “Pengaruh Good Corporate

Governance, Profitabilitas, Leverage terhadap Nilai Perusahaan melalui
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Corporate Social Responsibility pada Perusahaan Manufaktur Subsektor

Industri Dasar dan Kimia yang terdaftar di BEI Tahun 2021-2024.

Good
Corporate
Governance

o s |
Profitabilitas EI

Corporate Nilai
o Social Perusahaan
Responsibility

H3 (-)

Leverage

Gambar 2.1 Kerangka Penelitian
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BAB III
METODOLOGI PENELITIAN

3.1 Jenis Penelitian

Jenis Penelitian yang dilakukan oleh peneliti yaitu Eksplanatory Research.
Explanatory artinya penjelasan, menjelaskan, menerangkan peristiwa. Metode
penelitian ini disebut penelitian sebab akibat (causality research) atau
penelitian pengujian (verificatife - research). Menurut (Sugiyono, 2017)
Explanatory Research merupakan metode penelitian yang bermaksud
menjelaskan kedudukan variabel-variabel yang diteliti serta pengaruh antara
variabel satu dengan variabel lainnya. Alasan utama peneliti menggunakan
metode penelitian Explanatory Research ialah untuk menguji hipotesis yang
diajukan, maka diharapkan dari penelitian ini-dapat menjelaskan hubungan dan
pengaruh antara variabel bebas dan terikat yang ada di dalam hipotesis.
Sehingga fokus utama dalam penelitian ini yaitu untuk menguji hubungan dan
pengaruh antar variabel yaitu Good Corporate Governance, Profitabilitas,
Leverage, terhadap Nilai Perusahaan melalui Corporate Social Responsibility
pada perusahaan Manufaktur sektor Industri dasar dan kimia yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2021 — 2024.
3.2 Populasi dan Sampel
3.2.1 Populasi

Setiap penelitian diawali dengan pertanyaan mengenai satu atau beberapa
kelompok individual dalam objek tertentu. Salah satu tujuan penelitian yaitu

menjelaskan sifat populasi. Populasi merupakan keseluruhan objek atau subjek
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yang berada pada suatu wilayah dan memenuhi syarat- syarat tertentu yang
berkaitan dengan masalah penelitian. Sejalan dengan pendapat tersebut, V.
Wiratna Sujarweni (2014) mengatakan bahwa populasi adalah keseluruhan
jumlah yang terdiri atas objek atau subjek yang mempunyai karakteristik dan
kualitas tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk diteliti dan ditarik
kesimpulan. Menurut Sugiyono (2013) populasi adalah suatu wilayah
generalisasi yang terdiri atas subjek atau objek yang memiliki kualitas dan
karakteristik tertentu, yaitu manusia, hewan, benda, tumbuhan, fenomena,
gejala, dan peristiwa lainnya yang memiliki karateristik tertentu dalam suatu
penelitian. Populasi dalam penelitian ini yaitu Perusahaan Manufaktur sektor
Industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun
2021 —2024.
3.2.2 Sampel

Sampel merupakan bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh
populasi. Sampel yaitu sejumlah individu yang dipilih dari populasi dan
merupakan bagian yang mewakili keseluruhan anggota populasi. Sampel yang
baik memiliki sifat representative terhadap populasi. Suatu sampel yang tidak
representatif terhadap setiap anggota populasi, berapa pun ukuran sampel,
tidak dapat digeneralisasi terhadap populasi. Bila populasi besar, maka peneliti
tidak mungkin mempelajari semua yang ada pada populasi, misalnya karena
keterbatasan dana. Menurut (Sugiyono, 2002) sampel merupakan bagian dari
jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh populasi. Hal yang sama

dikemukakan oleh (Singarimbun, 1989) menyatakan bahwa “tidak perlu
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meneliti semua individu dalam populasi, karena di samping memakan biaya

yang sangat besar dan membutuhkan waktu yang lama. Dengan meneliti dalam

bentuk sampel, mengharapkan hasil yang menggambarkan sifat populasi yang
bersangkutan. Kriteria pemilihan sampel pada penelitian ini, yaitu:

1. Perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia Tahun 2021 — 2024 secara konsisten dan berturut-
turut.

2. Perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang menerbitkan
laporan keuangan dan annual report secara lengkap pada tahun 2021 — 2024
yang telah di audit.

3. Perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang menerbitkan
laporan keuangan tahunan dan annual report dengan mata uang rupiah
selama masa penelitian.

4. Perusahaan manfaktur sektor industri dasar dan kimia yang mempunyai laba
positif atau tidak mengalami kerugian selama periode penelitian.

5. Perusahaan yang mempublikasikan sustainaible report dan memakai indeks
Global Reporting Initiative Standard dalam laporan keberlanjutan, selama
periode penelitian.

6. Perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang memiliki data
tersedia secara lengkap dan sesuai dengan variabel penelitian periode 2021-

2024.
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Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini yaitu dengan
menggunakan teknik purposive sampling, artinya teknik untuk menentukan

sampel dari populasi dengan pertimbangan khusus (I. Ghozali, 2018).

3.3 Jenis dan Sumber Data

Jenis penelitian yang dilakukan oleh peneliti yaitu Penelitian Kuantitatif.
Menurut (Sugiyono, 2019) “pendekatan kuantitatif dapat diartikaan sebagai
metode penelitian yang berlandaskan pada filsafat positivisme, digunakan
untuk meneliti pada populasi atau sampel tertentu, teknik pengambilan sampel
pada penelitian ini yaitu purposive sampling, analisis data bersifat
kuantitatif/statistik - dengan tujuan untuk menguji hipotesis yang telah
ditetapkan”. Penelitian ini menggunakan data sekunder, Dimana data sekunder
merupakan informasi data yang di dapat bukan secara langsung dari subjek
pengujian, tetapi dari pihak ketiga yang mayoritas berupa laporan yang dapat
diakses atau informasi dokumentasi (Azwar, 2020). Data sekunder umumnya
terdiri dari bukti, catatan, laporan historis yang telah disusun dalam arsip yang
telah diterbitkan atau belum diterbitkan. Data sekunder yang digunakan dalam
penelitian ini berupa laporan keuangan, laporan tahunan yang terdaftar di situs
resmi Bursa Efek Indonesia (BEI) yaitu PT Bursa Efek Indonesia (idx.co.id)
dan laporan keberlanjutan yang terdapat di masing-masing web perusahaan,
serta data lain yang dibutuhkan pada perusahaan manufaktur sektor industri

dasar dan kimia untuk periode tahun 2021-2024.
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3.4 Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data dalam penelitian yaitu metode dokumentasi dan
metode studi Pustaka. Metode dokumentasi merupakan Teknik pengumpulan
data dengan cara melihat, mengamati, mempelajari, menganalisis, dokumen—
dokumen perusahaan yang sesuai dengan data yang relevan dan sesuai dengan
kebutuhan penelitian. Metode dokumentasi bermanfaat karena memberikan
latar belakang yang lebih luas terkait dengan pokok penelitian. Sedangkan
Metode studi pustaka merupakan teknik pengumpulan data dengan cara
mencari informasi dalam bentuk jurnal ilmiah, buku referensi, literatur,
karangan ilmiah atau sumber lain yang terpercaya dan relevan, serta
berhubungan dengan objek masalah penelitian. Pada penelitian ini
menggunakan data sckunder yang bersumber dari jurnal penelitian, buku
referensi, literatur, tulisan lainnya yang relevan dan dokumen laporan
keuangan dan laporan tahunan (annual report) yang diperoleh dari sumber
resmi melalui internet atau secara langsung meminta data ke Bursa Efek
Indonesia (BEI) yaitu PT Bursa Efek Indonesia (idx.co.id) dan laporan
keberlanjutan diambil dari situs resmi masing-masing perusahaan untuk
periode tahun 2021-2024, serta data lain yang dibutuhkan dalam penelitian.
3.5 Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel

Definisi operasional merupakan komponen dalam penelitian yang berisi
pengertian dan perhitungan atau pengukuran variabel. Definisi operasional
variabel dapat digunakan sebagai bahan terkait bagaimana cara untuk

menghitung variabel.
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3.5.1 Variabel Dependen

Variabel dependen merupakan variabel yang dipengaruhi oleh variabel

independen. Variabel dependen pada penelitian ini yaitu, Nilai Perusahaan.

3.5.1.1 Nilai Perusahaan

Nilai Perusahaan merupakan pandangan investor tentang tingkat
keberhasilan perusahaan yang selalu dikaitkan dengan harga saham. Harga
saham yang tinggi berdampak pada naiknya nilai perusahaan, dan
meningkatkan kepercayaan masyarakat bukan hanya pada kinerja perusahaan
saat ini tetapi prospek perusahaan kedepan. Memaksimalkan nilai perusahaan
sangat penting bagi perusahaan, karena dengan memaksimalkan nilai
perusahaan, maka akan memaksimalkan kesejahteraan pemilik perusahaan

(Maryam Monika Rangkuti, Rina Bukit, 2020).

Pada penelitian ini, untuk mengukur Nilai Perusahaan menggunakan
rumus Tobin’s Q. Tobin s O mengacu pada harga buku perusahaan dengan harga
pasar saham saat ini yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Berikut

merupakan rumus perhitungan Tobin's Q:

EMV + DEBT
TA

Tobin's =

Keterangan:

EMV = Nilai Pasar Ekuitas

DEBT = Total Hutang
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TA  =Total Asset

EMYV (Equity Market Value) diperoleh dari hasil perkalian antara harga saham
penutupan (closing price) perlembar dengan jumlah saham yang beredar pada

akhir tahun.

3.5.2 Variabel Independen

Variabel Independen adalah variabel yang mempengaruhi variabel
dependen. Adapun variabel independen dalam penelitian ini adalah sebagai
berikut:
3.5.2.1 Good Corporate Governance

Good Corporate Governance merupakaan system yang memberikan
pengaturan serta melakukan pengendalian lembaga dengan tujuan untuk
membuat nilai tambah pada seluruh pihak yang memiliki kepentingan serta
wujud pertanggungjawaban pengelola perusahaan kepada stakeholders (M.
E. Kristanti, 2012). Good Corporate governance didefinisikan sebagai
pengendalian internal yang memiliki tujuan utama mengelola risiko yang
signifikan untuk memenuhi tujuan bisnis melalui pengamanan asset
perusahaan, meningkatkan nilai investasi pemegang saham dalam jangka
panjang. Karena itu, good corporate governance diharapkan dapat mengatasi
permasalahan dengan memberi keyakinan kepada para investor bahwa mereka
akan menerima refurn atas dana yang telah di investasikan. Good Corporate
Governance diharapkan dapat memberikan efek dalam meningkatkan citra

perusahaan agar mendorong investor untuk dapat berinvestasi. sehingga dapat
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meningkatkan nilai perusahaan, terdapat lima pilar yaitu Transparency,
Accountability, Responsibility, Independency, Fairnes.

Pada penelitian ini Good Corporate Governance dapat diukur dengan
Good Corporate Governance Score, dimana dalam score tersebut terdapat
beberapa aspek seperti Transparansi, Akuntabilitas, Responsibilitas,
Independensi, Kewajaran dan Kesetaraan serta kepemilikan. Penilaian score
ini sama seperti penilaian Good Corporate Governance untuk lembaga Badan
Usaha Milik Negara, alasan menggunakan penilaian score karena dengan
penilaian score maka Good Corporate Goverance dapat mencakup banyak
aspek di dalam nya dan di harapkan dapat melihat penerapan Good Corporate
Governance sesungguhnya untuk setiap sampel perusahaan. Adapun item
dalam penilaian Good Corporate Governance Score, sebagai berikut:

1. Aspek Transparansi: Apakah perusahaan menyampaikan laporan keuangan
secara terbuka dan tepat waktu?

2. Aspek Transparansi: Apakah informasi material perusahaan mudah diakses
oleh public?

3. Aspek Akuntabilitas: Apakah terdapat komite audit yang mengawasi
organisasi agar fungsi manajemen berjalan dengan efektif?

4. Aspek Akuntabilitas: Apakah dewan komisaris dan direksi menjalankan
fungsi pengawasan dan pengelolaan secara optimal?

5. Aspek Responsibilitas: Apakah perusahaan mematuhi peraturan dan

perundang-undangan yang berlaku?
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11.

12.
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Aspek Responsibilitas: Apakah perusahaan melaksanakan program
tanggung jawab sosial perusahaan (Corporate Social Responsibility)?
Aspek Independensi: Apakah terdapat dewan komisaris independen yang

bebas dari intervensi pihak lain yang tidak berwenang?

. Aspek Independensi: Apakah perusahaan memiliki sistem independent

dalam pengambilan keputusan strategis?

. Aspek Kewajaran dan Kesetaraan: Apakah perusahaan memberikan

perlakuan adil kepada semua pemangku kepentingan?

Aspek Kewajaran dan Kesetaraan: Apakah hak-hak pemegang saham
minoritas dilindungi dengan baik?

Aspek Kepemilikan: Apakah terdapat kepemilikan manajaerial dalam
struktur kepemilikan saham perusahaan?

Aspek Kepemilikan: Apakah terdapat kepemilikan institusional yang

signifikan dalam saham perusahaan?

Jika perusahaan mengungkapkan item yang di sebutkan di atas maka di

beri nilai 1-5, jika tidak mengungkapkan maka di beri nilai 0, hasil akumulasi

tersebut dibagi dengan total pengungkapan, sehingga di dapatkan nilai Good

Corporate Governance. Menurut penelitian (Randy et al., 2013) dan (Yusran

et al., 2018) Good Corporate Governance menggunakan metode Score,

menujukkan hasil bahwa Good Corporate Governance berpengaruh positif dan

signifikan terhadap Nilai Perusahaan dan Corporate Social Responsibility,

artinya dengan adanya penerapan Good Corporate Governance, maka lebih

terstruktur dan jelas untuk menjalankan perusahaan, sehingga investor dan



61

pihak lain akan percaya kepada prospek perusahaan jangka panjang sehingga
nilai perusahaan meningkat, begitu juga dengan adanya Good Corporate
Governance maka pelaksanaan Corporate Social Responsibility akan semakin
baik karena pihak perusahaan mempunyai tata kelola perusahaan yang baik
sehingga penerapan Corporate Social Responsibility lebih di utamakan, untuk
menjaga reputasi perusahaan di mata masyarakat dan steakholder. Adapun
rumus untuk menghitung Good Corporate Governance Score, adalah sebagai

berikut:

GCG Score = = Xf.j
Keterangan:
GCG Score = Good Corporate Governance Score
> Xijj = Variabel Dummy, 1-5 disclosed, 0 not disclosed
Nj = Total Aspek yang diungkapkan perusahaan
3.5.2.2 Profitabilitas

Rasio Profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan
perusahaan dalam mencari keuntungan. Adanya kemampuan memperoleh laba
dengan menggunakan semua sumber daya perusahaan maka tujuan-tujuan
perusahaan akan dapat tercapai, Manfaat dan tujuan penerapan rasio
profitabilitas adalah untuk melihat perolehan keuntungan dalam jangka waktu
tertentu, mengetahui perbedaan jumlah keuntungan tahun lalu dengan tahun
sekarang, melihat perbedaan perolehan laba dari waktu kewaktu, mengetahui

keuntungan bersih perusahaan, melihat hasil dari perputaran modal, mengukur
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kemampuan perusahaan memperdayakan sumber daya yang ada serta manfaat
lainnya (Kasmir, 2012).

Pada penelitian ini profitabilitas diukur dengan menggunakan Return On
Asset (ROA). Menurut Return On Asset (ROA) merupakan rasio yang
mengukur kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba bersih
berdasarkan tingkat asset tertentu". Perusahaan yang mempunyai profitabilitas
tinggi akan menarik minat investor untuk menanamkan modal dengan harapan
mendapatkan keuntungan yang tinggi. Semakin besar Return On Asset (ROA)
maka menunjukan nilai perusahaan yang semakin baik, karena tingkat
pengembalian investasi (vefurn) semakin besar. Berikut merupakan rumus

perhitungan ROA:

Laba Setelah Pajak
Total Asset

ROA =

3.5.2.3 Leverage

Menurut (Harahap, n.d.) /leverage merupakan rasio yang mengukur
seberapa besar perusahaan dibiayai dengan utang terhadap ekuitas, dan
menggambarkan hubungan antara kedua nya, rasio ini dapat melihat seberapa
besar perusahaan dibiayai oleh utang atau pihak luar dengan kemampuan
perusahaan yang digambarkan oleh ekuitas. leverage merupakan ukuran yang
dipakai dalam menganalisis laporan keuangan untuk memperlihatkan besarnya
jaminan yang tersedia untuk kreditor. Perusahaan dengan /leverage tinggi
memiliki lebih banyak kewajiban untuk menanggapi kebutuhan informasi

kreditur, termasuk pengungkapan corporate social responsibility perusahaan,
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semakin tinggi tingkat utang maka akan semakin besar kemungkinan gagal
bayar. Besar kecilnya penggunaan hutang sebagai sumber dana perusahaan,
berpengaruh pada pembentukan nilai perusahaan. Hutang sebagai alat
perusahaan untuk meningkatkan modal demi meningkatkan keuntungan.
Peningkatan leverage memberikan sinyal positif jika peningkatan tersebut
merefleksikan kemampuan manajemen untuk meningkatkan nilai perusahaan,
artinya jika hutang dikelola dan digunakan dengan baik oleh pihak manajemen
untuk operasional perusahaan, maka nilai perusahaan akan meningkat,
sebaliknya, jika hutang tidak dikelola dan digunakan untuk hal yang tidak
perlu, maka perusahaan akan kesulitan dalam melunasi hutang tersebut
(Sutopo, Rokhmawati, 2018).

Pada penclitian ini, leverage diukur dengan menggunakan Debt to Equity
Ratio (DER). Debt to Equity Ratio merupakan perbandingan antara total hutang
dengan total ekuitas perusahaan. Adapun rumus untuk menghitung DER

sebagai berikut:

_ Total Hutang

DERE Total Ekuitas

3.5.3 Variabel Intervening

Menurut (Sugiyono, 2007), Variabel intervening merupakan variabel yang
secara teoritis mempengaruhi hubungan antara variabel independen dengan
variabel dependen menjadi hubungan yang tidak langsung dan tidak dapat
diamati dan diukur. Variabel ini merupakan variabel penyela antara variabel

independen dengan variabel dependen, sehingga variabel independen tidak
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langsung mempengaruhi berubahnya atau timbulnya variabel dependen.
Adapun variabel intervening dalam penelitian ini, adalah sebagai berikut:
3.5.3.1 Corporate Social Responsibility

Corporate  Social  Responsibility = merupakan  aktivitas  yang
menitikberatkan pada keseimbangan aspek ekonomi, sosial, dan lingkungan,
dalam lingkup perusahaan dan stakeholders, untuk mempertahankan
kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan yang berperan di pembangunan
dan pengembangan ekonomi, sosial dan lingkungan (N. Kristanti, 2020).
Corporate  Social = Responsibility ~merupakan komitmen perusahaan
berkontribusi dalam pembangunan ekonomi berkelanjutan untuk berperilaku
etis dan memberikan kontribusi pada pembangunan ekonomi sekaligus
memperbaiki mutu kehidupan masyarakat secara keseluruhan, upaya untuk
meningkatkan citra perusahaan di mata public dengan membuat program-
program baik yang bersifat eksternal maupun internal. Program eksternal
dengan menjalankan kemitraan yang melibatkan seluruh pemangku
kepentingan untuk menunjukkan kepedulian perusahaan terhadap masyarakat
dan lingkungan, sedangkan secara internal mampu memproduksi dengan baik,
mancapai profit yang maksimal dan mensejaterahkan karyawan.

Pada penelitian ini Corporate Social Responsibility diukur dengan
menggunakan Global Reporting Initiative (GRI). Menurut (Wati, 2019) Global
Reporting Initiative (GRI) tahun 2016, 2018, dan 2021, sesuai perusahaan
menerapkan Global Reporting Initiative di tahun berapa. Dimana Global

Reporting Initiative (GRI) merupakan pengukuran yang berdasarkan pada
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kerangka laporan berkelanjutan yang dihitung berdasarkan item dan diberikan
skor mengacu pada indicator dalam global reporting initiative guidelines.

Berikut rumus Global Reporting Initiative (GRI) sebagai berikut:

Keterangan:

CSRI = Index Pengunkapan Corporate Social Responsibility

Xij = Variabel Dummy, 1 disclosed, 0 not disclosed

Nj = Total aspek yang digunakan perusaha an, < 78

Berikut ini merupakan definisi operasional dan pengukuran variavbel:

Tabel 3.1 Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel

No. | Variabel Definisi Konsep Pengukuran Sumber
1. | Nilai Nilai perusahaan (Ghozali,
Perusahaan merupakan nilai aktual | Tobins QO = 2008)
per lembar saham yang | ZMV*DEBT
TA

akan diterima apabila
asset perusahaan dijual
sesuaidengan harga
saham. Semakin tinggi
harga saham, maka

semakin tinggi
kemakmuran pemegang
saham. Nilai
perusahaan digunakan
sebagai persepsi
investor terhadap
perusahaan dan

seringkali dikaitkan
dengan harga saham.
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Corporate Corporate Social (Riyanti
Social Responsibility ~ (CSR) CSRIZZXU &
Responsibility | merupakan  tanggung Nj Raharjo,
jawab sosial 2021)
perusahaan,  sebagai | Keterangan:
pertanggungjawaban CSRI = Index
kepada manajemen | pengungkapa
terkait dengan | n Corporate
penanaman modal | Social
untuk menjaga | Responsibility
hubungan yang
harmonis,  seimbang, | Xij = Variabel
sesuai dengan | Dummy, 1
lingkungan, nilai, | disclosed, 0
norma, dan budaya | not disclosed
masyarakat setempat,
sebagai bentuk | Nj = Total
kepedulian sosial | aspek yang
kepada masyarakat dan | digunakan
semua - pihak  yang | perusahaan <
terlibat. 78
Profitabilitas Profitabilitas
merupakan kemampuan | ROA = (Herry,
perusahaan untuk | Laba setelah pajak| 2016)
memperoleh laba dari Total Asseet
semua aktivitas normal
bisnisnya dalam periode
tertentu dan salah satu
metode atau ~ teknik
dalam menganalisis
laporan keuangan.
ROA digunakan  untuk
mengukur kemampuan
perusahaan
menghasilkan laba
berdasarkan tingkat
asset tertentu, semakin
tinggi ROA maka akan
semakin tinggi laba
yang diperoleh
perusahaan.
Leverage Leverage  merupakan
rasio yang digunakan | DER = (Rodoni,
untuk mengetahui | Total Hutang 2014)
seberapa besar | Total Ekuitas

kemampuan perusahaan
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dalam membayar
seluruh kewajiban
jangka pendek atau
panjang, serta
digunakan untuk

meningkatkan ~ modal
dalam rangka mencapai
keuntungan. DER untuk
mengetahui  seberapa

besar hutang

membiayai ekuitas

perusahaan.
Good Good Corporate (Sudarmant
Corporate Governance merupakan | GCG Score = | 0, Susanti,
Governance kebijakan,  prosedur, | ZXij Revida,

hubungan antara pihak | N/ Pelu, 2021)

pengambil  _keputusan

dengan  pihak yang Keterangan:

melakukan GCG Score =

pengendalian dan | Lndex

pengawasan terhadap pengungkapa

keputusan yang |1 Good

diambil, dengan tujuan | Corporate

Governance

untuk  meningkatkan v '
nilai pemegang saham | X1 — Variabel
(stakeholders — value) D miny, 15
dan  mengalokasikan | 4isclosed, 0
berbagai kepentingan. not disclosed
dapat diukur
menggunakan GCG
Score, dimana score
tersebut  berdasarkan
prinsip penerapan Good
Corporate Governance.

Nj = Total aspek
yang digunakan
perusahaan <
78

3.6 Teknik Analisis Data

Menurut (Sugiyono, 2012) teknik analisis data merupakan proses dalam
mencari, menyusun data yang didapatkan dari hasil wawancara, dokumentasi,
maupun catatan yang didapatkan dari lapangan dengan cara memasukkan data
kedalam kategori yang ditentukan, kemudian membuat kesimpulan dari data

yang sudah didapatkan sehingga mudah dipahami oleh diri sendiri maupun
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orang lain yang membacanya. Teknik analisis data yang digunakan dalam
penelitian ini adalah metode regresi dengan menggunakan software SPSS.
3.6.1 Analisis Statistik Deskriptif

Menurut (Sholikhah, 1970) dalam penelitian nya menyampaikan bahwa
Statistika Deskriptif merupakan statistika yang tingkat pengerjaannya untuk
menghimpun, mengatur, mengolah data agar dapat disajikan dan memberikan
gambaran yang jelas mengenai kondisi atau peristiwa tertentu dimana data
diambil. Tujuan statistika deskriptif yaitu untuk menyajikan data dengan jelas
agar dapat mengetahui pengertian atau makna tertentu berdasarkan
penggambaran yang disajikan. Statistik Deskriptif dapat menyajikan gambaran
atau deskripsi data berdasarkan nilai rata-rata (mean), standar deviasi,
maksimum, dan minimum, tujuan lain nya yaitu untuk memberikan gambaran
tentang bagaimana data sampel tersebar.
3.6.2 Uji Asumsi Klasik

(Juliandi A, Irfan, 2014). Uji asumsi klasik dilakukan untuk memastikan
bahwa persamaan regresi yang digunakan adalah tepat dan valid. Sebelum
melaksanakan analisis regresi berganda dan pengujian hipotesis, perlu
dilakukan uji asumsi klasik, tujuannya adalah untuk menentukan apakah model
regresi yang digunakan bebas dari penyimpangan asumsi dan memenuhi
persyaratan yang diperlukan untuk memastikan kualitas regresi yang optimal.
Asumsi klasik merupakan kondisi-kondisi yang harus terpenuhi pada model
regresi linear Ordinary Least Squares (OLS) agar model tersebut dapat

dianggap valid sebagai alat prediksi. Terdapat empat asumsi klasik dalam
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penelitian ini, yaitu uji normalitas, uji multikolinieritas, vji heteroskedastisitas
dan uji autokorelasi.
3.6.2.1 Uji Normalitas

Menurut (M. Ghozali, 2018) menjelaskan bahwa tujuan dari uji normalitas
yaitu untuk menilai apakah dalam model regresi, variabel pengganggu atau
residual mengikuti distribusi normal atau tidak. Penelitian ini menggunakan uji
normalitas Kolmogorov-Smirnov, dengan kriteria bahwa data dianggap
berdistribusi normal jika nilai signifikansinya lebih besar dari 0,05 dan
sebaliknya, jika nilai signifikansinya kurang dari 0,05 maka dapat disimpulkan
bahwa data tidak berdistribusi normal. Konsekuensi jika asumsi normalitas
tidak terpenuhi pada model regresi yaitu nilai prediksi yang diperoleh akan bias
dan tidak konsisten.
3.6.2.2 Uji Multikolinearitas

Uji Multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah dalam model
regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel independen. Model regresi
yang baik yaitu tidak terjadi korelasi di antara variabel independennya. Apabila
variabel independen saling berkorelasi, maka variabel tersebut tidak
orthogonal, di mana variabel orthogonal merupakan variabel independen yang
memiliki nilai korelasi antar sesama variabel independen yang sama dengan
nol. Model regresi dikatakan memenuhi uji multikolonieritas apabila veriabel
yang terdapat dalam model penelitian memiliki nilai folerance lebih besar dari
0,10 dan memiliki nilai variance inflation factor (VIF) kurang dari 10. Hal

tersebut artinya tidak ada korelasi antar variabel independent atau tidak terjadi
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multikolinieritas antar variabel independen dan model regresi dinyatakan lolos
uji multikolonieritas.
3.6.2.3 Uji Heteroskedastisitas

Menurut (M. Ghozali, 2018) menyatakan uji heteroskedastisitas dilakukan
untuk menguji model regresi memiliki ketidaksamaan varian dari satu residual
pengamatan ke pengamatan lainnya. Heteroskedastisitas muncul karena
adanya varian pada variabel model regresi yang tidak sama. Sedangkan
homoskedastisitas akan muncul apabila model regresi memiliki nilai yang
sama. Model regresi yang baik yaitu tidak menunjukan heteroskedastisitas atau
hasilnya tidak homoskedastisitas. Pada penelitian ini, peneliti menentukan
apakah ada heteroskedastisitas dengan menggunakan uji statistic glejser.
Pengujian glejser mengidentifikasi  heteroskedastisitas = ketika variabel
independent signifikan secara uji statistika untuk mempengaruhi dependennya
atau tidak, jika variabel independennya tidak signifikan secara statistika, maka
dapat diketahui bahwa tidak ada indikasi yang terjadi secara
heteroskedastisitas. Hal ini menunjukan bahwa probibalitas signifikan nya
diatas 5% atau 0,05.
3.6.2.4 Uji Autokorelasi

Menurut (M. Ghozali, 2018) menyatakan uji autokorelasi dilakukan untuk
menguji adanya korelasi antara kesalahan pengganggu pada suatu periode t
dengan kesalahan pengganggu pada periode sebelumnya (t-1) pada model
regresi linier. Uji ini dilakukan untuk mengetahui adanya hubungan antar

serangkaian data observasi yang diurutkan menurut waktu dan ruang. Pada
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penelitian ini, uji autokorelasi menggunakan metode Durbin-Watson, metode
ini memiliki ketentuan sebagai berikut:
a. Jika d kurang dari DL atau lebih dari (4-DL), maka hipotesis nol ditolak,
yang artinya terdapat autokorelasi.
b. Jika d terletak diantara DU dengan (D-DU), maka hipotesis nol diterima,
yang artinya tidak terjadi autokorelasi.
c¢. Jika d terletak antara DL dan (4-DU) dan (4-DL), maka tidak menghasilkan
kesimpulan yang pasti.
3.6.3 Uji Regresi Linear Berganda
Analisis regresi linear berganda merupakan analisis persamaan regresi
yang menggambarkan hubungan antara lebih dari satu variabel independen (X)
dan satu variabel dependen (V) (Neter, 2005). Pada penelitian ini, uji hipotesis
regresi linear berganda untuk menaksir hubungan kausalitas antar variabel
yang telah diterapkan sebelumnya berdasarkan teort dan untuk melakukan
pengujian keselarasan matriks korelasi dengan dua atau lebih variabel.
Menurut (Ghozali, 2021) regresi linear berganda dapat digunakan untuk
melakukan analisis pola hubungan antara variabel dependen dengan

independen, berikut merupakan persamaan regresi linear berganda:

Persamaan Regresi 1, sebagai berikut:

Corporate Social Responsibility = a+ s Good Corpotae Governance +

Be Profitabilitas + - Leverage + el.... (1)

Persamaan Regresi 2, sebagai berikut:
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Nilai Perusahaan = a + ; Good Corporate Governance + [3, Profitabilitas +

BsLeverage + B,Corporate Social Responsibility +¢2.... (2)

Dengan keterangan e (standard eror) yang dijelaskan sebagai berikut:

el = Varian variabel Corporate social responsibility yang tidak dapat

dijelaskan oleh Good Corporate Governance, Profitabilitas, serta Leverage.
el =V1—R?

e2 = varian variabel Nilai perusahaan yang tidak dapat dijelaskan oleh Good

Corporate Governance, Profitabilitas, Leverage serta Corporate Social

Responsibility.

e2=vV1—R?

3.6.4 Uji Goodness of Fit

Uji Goodness of Fit digunakan untuk memenuhi seberapa baik suatu
model statistik cocok dengan data yang diperoleh. Tujuannya adalah untuk
menentukan apakah distribusi data sampel sebanding dengan distribusi teoritis
yang diharapkan (Yockey, 2018). Uji Goodness of Fit terdiri dari Uji Signifikan
Simultan (Uji F) dan Uji Koefisien Determinasi dan Uji t.
3.6.4.1 Uji Signifikan Simultan (Uji F)

Uji F menentukan apakah variabel independen mempunyai pengaruh
secara simultan dengan variabel terikat atau variabel dependen (Ghozali,
2018). Tujuan uji F adalah untuk mengukur apakah good corporate
governance, profitabilitas, leverage, berpengaruh secara simultan terhadap

corporate social responsibility (persamaan regresi 1) dan untuk mengukur
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apakah good corporate governance, profitabilitas, leverage, corporate social
responsibility berpengaruh secara simultan terhadap nilai perusahaan
(persamaan regresi 2). Tahapan untuk mengetahui hasil uji F harus terlebih
dahulu dirumuskan hipotesisnya, yaitu:

a. Persamaan regresi 1

HO: Good Corporate Governence, profitabilitas, leverage, tidak

berpengaruh secara simultan terhadap corporate social responsibility

- Hl1: Good corporate governance, profitabilitas, leverage, berpengaruh
secara simultan terhadap corporate social responsibility

b. Persamaan regresi 2

- HO: Good Corporate Governence, profitabilitas, leverage, corporate social
responsibility tidak berpengaruh secara simultan terhadap nilai perusahaan

- Hl: Good corporate governance, profitabilitas, leverage, corporate social

responsibility berpengaruh secara simultan terhadap nilai perusahaan.

Kriteria dalam pengambilan keputusan uji F adalah sebagai berikut:

1. Jika F nitung < F tabet atau (Sig) > 0,05 maka Hoditerima dan Ha ditolak. Artinya
bahwa variabel independen secara simultan tidak mempunyai pengaruh
terhadap variabel dependen.

2. Jika F nitung > F tbel atau (Sig) < 0,05 maka Ho ditolak dan Ha diterima.
Artinya bahwa variabel independen secara simultan mempunyai pengaruh

terhadap variabel dependen.



74

3.6.4.2 Uji Koefisien Determinasi

Koefisien determinasi (R?) adalah ukuran seberapa jauh kemampuan
model untuk menjelaskan variabel dependen yang berbeda. Nilai koefisien
determinasi adalah nol dn 1 (0 < x < 1). Apabila nilai R? kecil artinya
kemampuan variabel independent dalam menjelaskan variabel-variabel
dependen terbatas. Dan apabila nilai R> mendekati satu artinya semua variabel
indepanden memberi informasi guna dibutuhkan dalam memprediksi variabel
dependen (Ghozali, 2018). Penelitian ini menggunakan Adjusted R? untuk
mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam menerangkan variasi
variabel dependen.
3.6.4.3 Uji Parsial (Uji t)

Menurut (Ghozali, 2011) Uji beda t-fest digunakan untuk menguji
seberapa jauh pengaruh variabel independent yang digunakan dalam penelitian
secara individual dalam menerangkan variabel dependen secara parsial. Dasar
pengambilan keputusan yang digunakan dalam uji-t yaitu sebagai berikut:

1. Ketika thitung < tabel atau -thimng > -tiabel dan signifikan > 0,05, maka HO
diterima dan Ha ditolak, artinya variabel independen secara individu tidak
memiliki pengaruh dan tidak signifikan terhadap variabel dependen.

2. Ketika thitung > tiabel atau -thiung < -twbel dan signifikan < 0,05 maka HO
ditolak dan Ha diterima, artinya bahwa variabel independen secara individu

memiliki pengaruh dan signifikan terhadap variabel dependen.
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3.6.5 Pengujian Tidak Langsung (Sobel Test)

Uji sobel dilakukan untuk menunjukan signifikan atau tidak dari variabel
intervening yang ditunjukan oleh perkalian koefisien. Uji sobel ini digunakan
untuk mengetahui pengaruh tidak langsung antara variabel independen
terhadap dependen melalui variabel mediasi (Ghozali, 2021). Pada uji sobel,

terdapat rumus yang digunakan untuk melakukan pengujian, yaitu:

sab=+vb2 sa? + a? sb? + sa? sh>?

Keterangan:

Sa = Standar error koefisien a

Sb = Standar error koefisien b

a = koefisien variabel bebas

b = koefisien variabel intervening

Selain itu, terdapat rumus yang digunakan untuk menguji signifikansi dari
pengaruh tidak langsung yaitu dengan menghitung nilai t dari koefisien ab,

sebagai berikut:

ab
sab

Dalam melakukan penentuan hasil dari pengujian sobel terdapat ketentuan

sebagai berikut:
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1. Jika diketahui nilai t hitung > t tabel dengan signifikansi <0,05 maka
variabel intervening mampu memediasi antara variabel independen
terhadap variabel dependen.

2. Jika diketahui nilai t hitung < t tabel dengan signifikansi >0,05 maka
variabel intervening tidak mampu memediasi antara variabel independen

terhadap variabel dependen.
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BAB IV
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
4.1 Deskripsi Sampel Penelitian

Bursa Efek Indonesia merupakan wadah yang memfasilitasi perusahaan
dan pelaku pasar untuk melakukan transaksi jual beli berbagai instrumen
keuangan seperti saham, obligasi, reksa dana, dan lainnya. Bursa Efek
Indonesia memiliki tujuan utama yaitu mendukung pertumbuhan ekonomi
nasional dengan memberikan kemudahan bagi perusahaan untuk memperoleh
sumber pendanaan. Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia berasal
dari berbagai sektor, antara lain: pertambangan, pertanian, industri dasar dan
kimia, aneka industri, industri barang konsumsi, keuangan, property dan rea/
estate, konstruksi bangunan, infrastruktur, utilitas, transportasi, serta sektor
perdagangan, jasa, dan investasi.

Pada ' penelitian ini, peneliti mengambil objek perusahaan manufaktur
sektor industri dasar dan kimia, pada tahun 2021 — 2024. Karena kegiatan
operasional perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia berkaitan
langsung dengan penerapan corporate social responsibility dalam menjaga
kelestarian lingkungan, sehingga peneliti tertarik untuk melakukan penelitian
ini  dengan menambahkan penerapan good corporate governance,
profitabilitas, leverage untuk meningkatkan nilai perusahaan, khusus nya pada
perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia. Perusahaan
manufaktur sektor industri dasar dan kimia merupakan perusahaan yang

berfokus pada pengolahan bahan baku dasar menjadi produk setengah jadi atau
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produk jadi yang digunakan dalam proses lanjutan oleh sektor indusri lainnya.
Sektor ini mempunyai peran penting dalam rantai pasokan indusrti karena
menyediakan bahan dasar yang menjadi pondasi bagi perusahaan manufaktur,
seperti otomotif, kontruksi, tekstik atau produk konsumen. Industri ini terdiri
dari beberapa sektor seperti industri semen, logam dasar (besi, baja,
aluminium), kimia dasar, pupuk, plastik dan produk kimia lainnya. Perusahaan
manufaktur sektor industri dasar dan kimia memiliki proses produksi padat
modal, teknologi, dan standar keselamatan kerja yang tinggi. Kegiatan
operasional perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia meliputi
pengadaan bahan baku, proses produksi, pengendalian kualitas, distribusi dan
pemasaran, manajemen limbah dan keselamatan kerja.

Dalam beberapa dekade terakhir, perusahaan manufaktur sektor industri
dasar kimia di Indonesia mengalami transformasi yang signifikan. Perusahaan
ini terus beradaptasi dan menghadirkan inovasi-inovasi baru seiring dengan
kemajuan ekonomi dan teknologi. Inovasi tersebut digunakan untuk menjawab
tantangan global seperti krisis iklim, tuntutan efisien energi, dan lainnya. Salah
satu bentuk inovasi yang populer yaitu penerapan teknologi produksi ramah
lingkungan atau disebut sebagai green manufacturing yang sudah diterapkan
di beberapa perusahaan manufaktur, seperti PT Semen Indonesia telah
menggunakan refused derived fuel atau bahan bakar dari sampah untuk
mengganti batu bara dalam proses produksi nya. Inovasi ini membantu untuk
mengurangi emisi karbon, dan mendukung pengelolaan limbah sampah secara

berkelanjutan. Perusahaan mulai menerapkan digitalisasi dan otomatisasi
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dalam proses produksi nya. Internet of Things (IoT) dan kecerdasan buatan
(Artificial intelligence) dimanfaatkan untuk membantu proses produksi real
time, seperti pabrik baja di Indonesia telah menerapkan sistem pemantauan
otomatis untuk mendeteksi kebocoran gas atau suhu berlebih di mesin
produksi. Dalam sisi pengembangan produk, perusahaan kimia terus berinovasi
dengan menciptakan bahan baru yang ramah lingkungan seperti bioplastic
yang dapat terurai secara alami sebagai alternatif dari plastik konvensional,
untuk mencegah pencemaran lingkungan akibat limbah plastik. Perusahaan
juga melakukan inovasi di bidang energi, beberapa pabrik mulai memanfaatkan
energi terbarukan, seperti panel surya untuk mendorong operasional pabrik dan
penggunaan hydrogen hijau sebagai bahan bakar masa depan yang lebih bersih.
Inovasi-inovasi tersebut menunjukan bahwa perusahaan manufaktur sektor
industri dasar dan kimia tidak hanya berorientasi pada efisiensi dan
keuntungan, tetapi tetap memperhatikan aspek keberlanjutan lingkungan dan
sosial, inovasi ini memperkuat perusahaan dalam penerapan corporate social
responsibility yang menyeluruh, berdampak positif bagi masyarakat dan
pemangku kepentingan.

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh good corporate
governance, profitabilitas, leverage, terhadap nilai perusahaan melalui
corporate social responsibility pada perusahaan manufaktur sektor industri
dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2021 —
2024. Penelitian ini menggunakan data sekunder berupa laporan keuangan,

annual report, sustainability report pada situs resmi Bursa Efek Indonesia yaitu
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www.idx.co.id dan situs resmi perusahaan yang menjadi sampel penelitian.
Teknik pengambilan sampel pada penelitian ini yaitu menggunakan metode
purposive sampling atau pengambilan sampel berdasarkan kriteria tertentu.
Adapun kriteria sampel antara lain sebagai berikut:

Tabel 4. 1 Proses Seleksi Sampel Penelitian

No Ketentuan Pemilihan Sampel Total

1 | Perusahaan manufaktur basic materials yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2021 — 2024 secara 107
konsisten dan berturut turut

2 | Perusahaan yang tidak mempublikasikan laporan keuangan
dan laporan tahunan yang telah diaudit pada tahun penelitian

(7)

3 | Perusahaan manufaktur basic materials yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) yang memakai mata uang asing | (27)
pada tahun penelitian

4 | Perusahaan yang mengalami kerugian pada tahun penelitian | (31)

5 | Perusahaan yang mempublikasikan sustainability report dan

tidak memakai indeks GRI standard (19)
6 | Perusahaan yang tidak memiliki kelengkapan data yang
dibutuhkan dalam variabel penelitian pada tahun penelitian (1
Jumlah Sampel 22
Jumlah Sampel yang diolah selama 4 tahun penelitian 88

Sumber : Data sekuder yang diolah pada tahun 2025

Berdasarkan tabel 4.1 terdapat 22 perusahaan yang menjadi sampel
penelitian, sehingga dalam waktu 4 tahun penelitian diperoleh 88 data
pengamatan yang digunakan sebagai sampel penelitian. Sampel tersebut dipilih

karena telah memenubhi seluruh kriteria yang telah ditetapkan.

4.2 Analisis Statistik Deskriptif
Statistik  deskriptif digunakan untuk menganalisis data dengan

mendeskripsikan data dari nilai minimum, maksimum, rata-rata (mean), dan


http://www.idx.co.id/
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standar deviasi pada setiap variabel untuk memberikan gambaran tentang
bagaimana data sampel tersebar. Berikut merupakan hasil analisis statistik

deskriptif yang di olah dengan menggunakan SPSS dilihat di tabel 4.2 berikut:

Tabel 4. 2 Hasil Statistik Deskriptif

N | Minimum | Maximum Mean S.td' )
Deviation

Good Corporate 88 73 93 .8464 .03261
Governance

Profitabilitas &8 28 38.41 7.5909 6.52124
Leverage 88 .04 6.05 7598 .85719
Corporate Social 88 24 2 .6045 17735
Responsibility

Nilai Perusahaan 88 .04 5.40 1.0294 86172

Sumber : Data Output SPSS Lampiran 3

Dari tabel di atas menunjukkan variabel penelitian dengan jumlah data

setiap variabel sebanyak 88 data dengan rincian sebagai berikut:

1. Good Corporate Governance (X1)

Hasil analisis deskriptif variabel Good Corporate Governance yang diukur
dengan score pada tahun 2021 — 2024 menunjukkan nilai minimum sebesar
0,73 yang diperoleh PT Wijaya Karya Beton Tbk pada tahun 2024, perusahaan
dengan penerapan Good Corporate Governance terendah dari seluruh sampel,
memiliki skor yang cukup tinggi yaitu sebesar 0,73 atau 73%. Hal ini
mengindikasikan bahwa praktik Good Corporate Governance telah diterapkan
dengan baik secara umum. Sedangkan nilai maksimum sebesar 0,93 dicapai
oleh PT Aneka Tambang Tbk tahun 2022, artinya perusahaan tersebut

mempunyai tata kelola yang sangat baik, sebesar 93%, score Good Coporate
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Governance diperoleh dari beberapa indikator penilaian seperti keterbukaan
laporan keuangan, keberadaan komite audit, kepatuhan hukum, pelaksanaan
Corporate Social Responsibility, independensi pengambilan keputusan,
perlindungan hak pemegang saham, kepemilikan manajerial dan kepemilikan
institusional. Nilai maksimum ini mencerminkan komitmen perusahaan
terhadap prinsip transparansi, akuntabilitas, indenpendensi, kewajaran dan
kesetaraan, serta kepemilikan. Rata-rata nilai Good Corporate Governance
sebesar 0,8464 atau 84,64%, artinya rata-rata perusahaan dalam sampel
penelitian sudah menerapkan Good Corporate Governance dengan sangat
baik. Nilat standar deviasi yang diperoleh sebesar 0,03261, dimana nilai
tersebut lebih kecil dari nilai mean, menunjukkan bahwa tidak terjadi
penyimpangan data, artinya data variabel Good Corporate Governance
menyebar dengan merata.

2. Profitabilitas (X2)

Hasil analisis statisik deskriptif variabel profitabilitas yang diukur dengan
Return On Asset pada tahun 2021 — 2024 menunjukkan nilai minimum sebesar
0,28 yang diperoleh PT Indo Acidatama Tbk pada tahun 2021, artinya
perusahaan tersebut menghasilkan laba/keuntungan yang kecil jika
dibandingkan dengan total aset yang dimiliki, dimana 1 aset yang dimiliki
hanya mampu menghasilkan keuntungan sebesar 28%. Nilai tersebut tergolong
rendah, mencerminkan efisiensi operasional yang belum optimal. Sedangkan
nilai maksimum sebesar 38,41 dicapai oleh PT Ardhi Kartiko Pratama Tbk

pada tahun 2022, artinya perusahaan tersebut memiliki kinerja profitabilitas
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yang paling baik jika dibandingkan dengan perusahaan sampel lainnya, dimana
setiap 1 aset yang dimiliki oleh perusahaan, dapat menghasilkan keuntungan
sebesar 3.841%. Rata-rata nilai profitabilitas dengan pengukuran Return On
Asset sebesar 7,5909 atau 759,09%. Nilai standar deviasi yang diperoleh
sebesar 6,52124 dimana nilai tersebut lebih kecil dari nilai mean, menunjukkan
bahwa tidak terjadi penyimpangan data, artinya data variabel profitabilitas
menyebar dengan merata.

3. Leverage (X3)

Hasil analisis statistik deskriptif variabel leverage yang diukur dengan
Debt to Equity Ratio selama tahun 2021 — 2024 menunjukkan nilai minimum
sebesar 0,04 yang dicapai oleh PT Cita Mineral Investindo Tbk tahun 2024,
artinya perusahaan tersebut mempunyai rasio utang terhadap ekuitas yang
paling rendah daripada perusahaan sampel lainnya, dimana hanya 4,23% dari
total ekuitas perusahaan yang dibiayai oleh utang. Perusahaan tersebut
mempunyai tingkat utang yang sangat kecil jika dibandingkan dengan modal
sendiri, sehingga struktur pendanaan nya lebih banyak ditopang ekuitas, hal ini
juga mencerminkan tingkat resiko financial yang rendah, namun dapat di
indikasikan bahwa perusahaan belum memanfaatkan pendanaan eksternal
secara optimal. Sedangkan nilai maksimum sebesar 6,05 dicapai oleh PT Ardhi
Kartiko Pratama Tbk pada tahun 2021, artinya perusahaan tersebut mempunyai
rasio utang terhadap ekuitas yang paling tinggi dari sampel lainnya, dimana
sebesar 605% dari total ekuitas perusahaan yang dibiayai oleh utang, sehingga

jumlah utang perusahaan lebih besar dari total ekuitas. Perusahaan membiayai
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sebagian besar kegiatan operasional nya dengan utang, yang dapat berpotensi
meningkatkan resiko keuangan, jika tidak di kelola dengan baik. Rata-rata nilai
leverage yang diukur dengan Debt to Equity Ratio sebesar 0,7598 atau 75,98%.
Nilai standar deviasi yang diperoleh sebesar 0,85719 yang dimana nilai
tersebut lebih besar dari nilai mean, menujukkan terjadi penyimpangan
penyebaran data (data tidak homogen) hal ini terjadi karena terdapat
perusahaan yang mempunyai tingkat leverage yang sangat tinggi, dan ada yang
sangat rendah, artinya perusahaan yang menjadi sampel penelitian mempunyai
leverage yang beragam dan penyebaran data variabel /everage tidak menyebar
dengan merata.

4. Corporate Social Responsibility (7)

Hasil statistik deskriptif pada variabel corporate social responsibility yang
diukur dengan indeks Global Reporting Initiative standard selama tahun 2021
— 2024 menunjukkan nilai minimum sebesar 0,24 yang dicapai oleh PT Steel
Pipe Industry of Indoonesia Tbk tahun 2021, artinya perusahaan tersebut hanya
mengungkapkan corporate social responsibility sebesar 24% dari 136 item
indeks Global Reporting Initiative standard tahun 2016, indeks GRI standard
yang digunakan dalam penelitian ini yaitu indkes Global Reporting Initiative
Standard tahun 2016, 2018 dan 2021, yang terdiri dari 136, 144, dan 117 item
yang diungkapkan. Hal tersebut menunjukkan bahwa terdapat sampel
perusahaan yang masih sangat minim dalam melakukan atau mengungkapkan
kegiatan tanggung jawab sosial kepada publik. Sedangkan nilai maksimum

sebesar 0,99 yang dicapai oleh PT Aneka Tambang Tbk tahun 2023, artinya
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perusahaan tersebut sudah menerapkan corporate social responsibility dengan
baik, jika dibandingkan dengan perusahaan sampel lainnya, dimana perusahaan
berhasil mengungkapkan sebesar 116 item dari 117 item Global Reporting
Initiative Standard tahun 2021 atau setara dengan 99%. Rata-rata nilai
corporate social responsibility sebesar 0,6045 atau 60,45%, artinya perusahaan
yang menjadi sampel penelitian, sudah cukup baik dalam melakukan dan
melaporkan Corporate Social Responsibility. Nilai standar deviasi yang
diperoleh sebesar 0,17735 yang dimana nilai tersebut lebih kecil dari nilai
mean, maka penyebaran data untuk variabel corporate social responsibility
yaitu menyebar dengan merata.

5. Nilai Perusahaan (YY)

Hasil statistik deskriptif variabel nilai perusahaan yang diukur dengan
tobin's selama tahun 2021 — 2024 menunjukkan nilai minimum sebesar 0,04
yang dicapai oleh perusahaan Cita Mineral Investindo Tbk tahun 2024, artinya
perusahaan tersebut mempunyai penilaian pasar yang rendah jika dibandingkan
dengan nilai asset, dengan kata lain pasar menilai perusahaan tersebut sebesar
4,06% dari total nilai asset nya. Nilai rendah ini bisa disebabkan oleh beberapa
faktor seperti kurang nya kepercayaan investor, manajemen kurang efisien,
adanya masalah internal perusahaan, dan lain sebagainya. Sedangkan nilai
maksimum sebesar 5,40 yang diperoleh perusahaan Avia Avian Tbk tahun
2021, artinya perusahaan tersebut di nilai oleh pasar sebesar 540% dari total
nilai asset nya, pasar sangat menghargai perusahaan yang mempunyai nilai

buku tinggi. Hal ini menujukkan bahwa perusahaan mempunyai prospek yang
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baik, kinerja keuangan yang kuat, efisiensi tinggi dalam mengelola asset untuk
menghasilkan keuntungan, investor tertarik karena perusahaan mampu
menciptakan nilai tambah yang besar di masa depan. Tingkat penilaian pasar
terhadap sampel perusahaan sangat bervariasi. Rata-rata nilai perusahaan
sebesar 1,0294 atau 102,94%. Nilai standar deviasi yang diperoleh sebesar
0,86172 dimana nilai tersebut lebih kecil dari nilai mean, artinya penyebaran
data untuk variabel nilai perusahaan yaitu menyebar dengan merata.
4.3 Hasil Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik atau dikenal dengan istilah Best Linear Unbiased
Estimator (BLUE) digunakan untuk mengetahui ada tidaknya penyimpangan
data untuk memenuhi syarat sebelum melakukan uji regresi linear berganda.
Terdiri dari uji normalitas, uji multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, dan uji
autokorelasi. Uji Normalitas, data dikatakan berdistribusi normal, jika nilai
signifikansi lebih besar dari 0,05, jika kurang dari 0,05 maka data tidak
berdistribusi normal. Uji Multikolinearitas, jika nilai tolerance lebih besar dari
0,10 dan nilai VIF kurang dari 10, artinya tidak ada korelasi antar variabel
independen dan tidak terjadi multikolinearitas antar variabel independen,
begitu juga sebaliknya. Uji Heteroskedasitas, jika nilai signifikansi lebih besar
dari 0,05 maka dapat dikatakan tidak terjadi heteroskedasitas, begitu juga
sebaliknya. Uji Auto korelasi, nilai du harus lebih kecil dari nilai dw, rumus
nya yaitu du < dw < 4-du, pada penelitian ini diperoleh nilai du sebesar 1,7493,
nilai dw sebesar 1,776, jika dimasukan ke rumus menjadi 1,7493 <1,776

<2,2507, artinya tidak terjadi autokorelasi, jika nilai dw lebih besar dari nilai
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du, maka terjadi autokorelasi. Sehingga pada penelitian ini lolos uji asumsi

klasik karena sesuai dengan kriteria tersebut, berikut ringkasan hasil uji asumsi

klasik:
Tabel 4.3 Hasil Uji Asumsi Klasik
. . Uji Uji Uji Uji
Variabel | Variabel | Normalitas | Multikolinearitas |[Heterokedastisitas Autokorelasi
Dependen | Independen )
K-S Tolerance | VIF Sig D-W
Nilai GCG 0,813 1,229 0,574
Perusahaan Profitabilitas 0,200 0,847 1,181 0,233 1,776
Leverage 0,925 1,081 0,108
CSR 0,782 1,279 0,114

Sumber : Data Output SPSS Lampiran 3

4.4 Hasil Analisis Regresi Linear Berganda

Analisis regresi linear berganda bertujuan untuk mengetahui pengaruh

variabel independen terhadap variabel dependen. Pada penelitian ini digunakan

untuk meneliti hubungan variabel good corporate governance, profitabilitas,

leverage, terhadap corporate social responsibility dan meneliti hubungan good

corporate governance, profitabilitas, leverage, corporate social responsibility

terhadap nilai perusahaan. Berikut hasil uji regresi linear berganda:

Tabel 4. 4 Hasil Uji Regresi Linear Berganda 1

Unstandardized Coefficients
Model B Std. Error T Sig.
(Constant) 0,031 0,079 0,390| 0,698
Good Corporate 0,365 0,114 3,211| 0,002
Governance
Profitabilitas 0,118 0,041| 2,849| 0,006
Leverage 0,023 0,044 0,526| 0,600

Sumber : Data Output SPSS Lampiran 3
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Berdasarkan tabel 4.4 menyatakan setiap koefisien pada setiap variabel

akan membentuk persamaan regresi. Berikut persamaan regresi:

Y = o+ Bl GCG + B2 PROFIT + B3 LEV + ¢

Y=0,31+0,365X1 +0,118X2 + 0,023X3 + ¢

Berdasarkan persamaan regresi di atas menunjukkan bahwa:

1. Nilai konstanta (o)) sebesar 0,031 dan nilai sig 0,698 (>5%), sehingga nilai

konstanta dianggap 0, maka artinya variabel independen yaitu good
corporate governance, profitabilitas, /everage dianggap konstan dan nilai

corporate social responsibility 0.

2. Nilai koefisien regresi pada variabel good corporate governance sebesar

0,365 dan signifikansi 0,002 (<5%), artinya good corporate governance
berpengaruh positif dan signifikan terhadap corporate social responsibility.
Maka semakin baik penerapan good corporate governance, akan

meningkatkan corporate social responsibility yang dilakukan perusahaan.

3. Nilai koefisien regresi pada variabel profitabilitas sebesar 0,118 bernilai

positif dan signifikansi 0,006 (<5%), artinya profitabilitas berpengaruh
positif dan signifikan terhadap corporate social responsibility. Maka
semakin tinggi profitabilitas yang diperoleh perusahaan, akan menaikkan
corporate social responsibility.

. Nilai koefisien regresi pada variabel /everage sebesar 0,023 dan nilai
signifikansi 0,600 (> 5%), artinya leverage berpengaruh positif dan tidak

signifikan terhadap corporate social responsibility.
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Tabel 4. 5 Hasil Uji Regresi Linear Berganda 2

Unstandardized Coefficients
Model B Std. Error T Sig.
(Constant) 0,063 0,119 0,532] 0,596
Good Corporate 0,553 0,180 3,076| 0,003
Governance
Profitabilitas 0,108 0,065| 1,669| 0,099
Leverage 0,145 0,065| -2,228| 0,029
Corporate Social 0,337 0,163 | 2,067| 0,042
Responsibility

Sumber : Data Output SPSS Lampiran 3

Berdasarkan tabel 4.5 menyatakan setiap koefisien pada setiap variabel

akan membentuk persamaan regresi. Berikut persamaan regresinya:

Y = a + Bl GCG + 2 PROFIT + f3 LEV + B3CSR

Y =0,063 +0,553X1 + 0,108X2 + 0,145X3 +0,337X4

Berdasarkan persamaan regresi di atas menunjukkan bahwa:

. Nilai konstanta (o) sebesar 0,063 dan nilai sig 0,596 (> 5%), sehingga nilai
konstanta dianggap 0, maka variabel independen yaitu good corporate
governance, profitabilitas, leverage, corporate social responsibility
dianggap konstan dan nilai perusahaan 0.

. Nilai koefisien regresi pada variabel good corporate governance sebesar
0,553 dan nilai signifikansi 0,003 (<5%), artinya good corporate
governance berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
Maka semakin baik penerapan good corporate governance, akan

meningkatkan nilai perusahaan.
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3. Nilai koefisien regresi pada variabel profitabilitas sebesar 0,108 dan nilai
signifikansi 0,099 (< 5%), artinya profitabilitas berpengaruh positif dan
tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Maka tinggi rendah nya
profitabilitas tidak akan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

4. Koefisien regresi pada variabel /leverage sebesar -0,145 dan nilai
signifikansi 0,029 (<5%), artinya leverage berpengaruh negative dan
signifikan terhadap nilai perusahaan. Maka semakin tinggi jumlah hutang
yang dimiliki perusahaan, akan menurunkan nilai perusahaan.

5. Koefisien regresi pada variabel corporate social responsibility sebesar
0,337 dan nilai signifikansi 0,042 (<5%), artinya corporate social
responsibility berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
Maka semakin tinggi penerapan corporate social responsibility, akan
meningkatkan nilai perusahaan.

4.5 Uji Goodness of Fit

Uji Goodnes of Fit bertujuan untuk menentukan apakah distribusi data
sampel sebanding dengan distribusi teoritis yang diharapkan. Uji ini dibagi
menjadi tiga, yaitu uji simultan (F), uji koefisien determinasi, dan uji parsial (t)
4.5.1 Hasil Uji Simultan (Uji F)

Uji F bertujuan untuk mengetahui apakah variabel independen memiliki
pegaruh secara simultan dengan variabel dependen, yaitu variabel good
corporate governance, profitabilitas, leverage, corporate social responsibility
berpengaruh secara simultan terhadap nilai perusahaan. Uji F memiliki kriteria

yaitu apabila F hitung > F tabel atau signifikansi < 0,05 maka HO ditolak, maka
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variabel independen secara simultan berpengaruh terhadap variabel dependen.
Sedangkan apabila F hitung < F tabel atau (Sig) > 0,05 maka HO diterima,
variabel independen secara simultan tidak berpengaruh signifikan terhadap
variabel dependen.

Tabel 4. 6 Hasil Uji F

No | Model F Sig. Keterangan

1 | Regression | 10,881 | 0,000 | Hipotesis Diterima

Sumber : Data Output SPSS Lampiran 3

Berdasarkan tabel 4.6 menujukkan bahwa nilai F hitung sebesar 10,881,
dimana diketahui F tabel sebesar 2,48. Sehingga F hitung > F tabel yaitu 10,881
> 2,48. Nilai signifikansi sebesar 0.000 artinya kurang dari 0,005. Dari hasil
tersebut menunjukkan bahwa HO ditolak, dapat disimpulkan bahwa variabel

independen secara simultan berpengaruh terhadap variabel dependen.

4.5.2 Hasil Uji Koefisien Determinasi

Uji Koefisien Determinasi dilakukan untuk mengukur seberapa besar
pengaruh antara variabel independen terhadap variabel dependen, mengukur
seberapa besar pengaruh good corporate governance, profitabilitas, leverage,
corporate social responsibility terhadap nilai perusahaan. Koefisien
determinasi dikur dengan Adjusted R Square karena variabel independen pada
penelitian ini lebih dari satu

Tabel 4. 7 Hasil Uji Koefisien Determinasi

No | R Square Adjusted R Square
1 0,344 0,312

Sumber : Data Output SPSS Lampiran 3
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Berdasarkan tabel 4.7 menunjukkan bahwa nilai Adjusted R Square
diperoleh sebesar 0,312 atau 31,2%. Hal tersebut menunjukkan bahwa 31,2%
variabel good corporate governance, profitabilitas, leverage, corporate social
responsibility secara simultan mempengaruhi nilai perusahaan, sedangkan

68,8% merupakan variabel lain yang belum dilakukan penelitian oleh peneliti.

4.5.3 Uji Parsial (Uji t)

Uji parsial bertujuan untuk mengetahui apakah variabel independen
memiliki pengaruh secara parsial terhadap variabel dependen. Kriteria
penilaian uji t, apabila signifikansi < 0,05 Ho ditolak yang berarti variabel
independen secara individu memiliki pengaruh pada variabel dependen.
Sedangkan apabila signifikansi > 0,05 Ho diterima yang berarti bahwa variabel
independen secara individu tidak memiliki pengaruh pada variabel dependen.

Tabel 4. 8 Hasil Uji t

Model B T Sig Keterangan
HI1: GCG - CSR 0,365 | 3,211 | 0,002 | Hipotesis Diterima
H2: Profitabilitas - CSR | 0,118 | 2,849 | 0,006 | Hipotesis Diterima
H3: Leverage — CSR 0,023 | 0,526 | 0,600 | Hipotesis Ditolak
H4: GCG - Nilai| 0,553 | 3,076 | 0,003 | Hipotesis Diterima
Perusahaan
HS5: Profitabilitas — Nilai | 0,108 | 1,669 | 0,099 | Hipotesis Ditolak
Perusahaan
H6: Leverage — Nilai | 0,145 |-2,228 | 0,029 | Hipotesis Diterima
Perusahaan
H7: CSR - Nilai| 0,337 | 2,067 | 0,042 | Hipotesis Diterima
Perusahaan
Sumber : Data Output SPSS Lampiran 3

Berdasarkan tabel 4.8 interpretasi atas variabel good corporate
governance, profitabilitas, leverage, corporate social responsibility terhadap

nilai perusahaan sebagai berikut:
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1. Pengaruh Good Corporate Governance terhadap Corporate Social
Responsibility

Berdasarkan tabel 4.8, menunjukkan bahwa nilai koefisien regresi variabel
good corporate governance sebesar 0,365 dengan nilai thiung < ttabel yaitu 3,211
< 1,989 dan nilai signifikansi 0,002 < 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa
variabel good corporate governance berpengaruh positif dan signifikan
terhadap corporate social responsibility. Artinya semakin baik penerapan good
corporate governance, maka pelaksanaan program corporate social
responsibility akan meningkat. Hasil ini mendukung teori legitimasi dan teori
steakholder, dimana tata kelola yang baik mendorong perusahaan untuk lebih
bertangung jawab secara sosial. Oleh karena itu dapat disimpulkan bahwa H1
yang berbunyi good corporate governance berpengaruh positif terhadap
corporate social responsibility diterima (H1 diterima).
2. Pengaruh Profitabilitas terhadap Corporate Social Responsibility

Berdasarkan tabel 4.8, menunjukkan bahwa nilai koefisien regresi variabel
profitabilitas sebesar 0,118 dengan nilai thiwng < tiabel yaitu 2,849 < 1,989 dan
nilai signifikansi 0,006 < 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa variabel
profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap corporate social
responsibility. Artinya semakin tinggi profitabilitas yang diperoleh perusahaan,
maka penerapan corporate social responsibility akan semakin meningkat,
karena perusahaan mempunyai sumber daya yang lebih besar untuk
dialokasikan pada kegiatan sosial dan lingkungan, yang dapat meningkatkan

reputasi dimata publik. Hal ini sesuai dengan teori legitimasi yang menyatakan
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bahwa perusahaan dengan kinerja baik akan cenderung meningkatkan aktivitas
sosial untuk memperoleh legitimasi dari masyarakat. Oleh karena itu dapat
disimpulkan bahwa H2 yang berbunyi profitabilitas berpengaruh positif
terhadap corporate social responsibility diterima (H2 diterima).
3. Pengaruh Leverage terhadap Corporate Social Responsibility

Berdasarkan tabel 4.8, menunjukkan bahwa nilai koefisien regresi variabel
leverage sebesar 0,023 dengan nilai thitung > tiabel yaitu 0,526 > 1,989 dan nilai
signifikansi 0,600 > 0,05. Hal ini menujukkan bahwa variabel leverage
berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap corporate social
responsibility. Artinya semakin tinggi utang yang dimiliki perusahaan tidak
akan berpengaruh terhadap pelaksanaan corporate social responsibility.
Artinya pelaksanaan - corporate social responsibility tidak mempunyai
hubungan dengan besar kecil nya utang yang dimiliki oleh perusahaan. Hal ini
dapat disebabkan karena investor menilai perusahaan dapat menyelesaikan
hutang tersebut dengan baik, schingga tidak akan berpengaruh terhadap
pelaksanaan corporate social responsibility, utang yang tinggi jika dikelola
dengan baik, maka tidak akan menjadi masalah besar bagi perusahaan, utang
yang rendah juga tidak akan menjamin pelaksanaan corporate social
responsibility menjadi baik. Walaupun hasil statistic bernilai positif tetapi tidak
signifikan terhadap corporate social responsibility. Oleh karena itu, dapat
disimpulkan bahwa H3 yang berbunyi /everage berpengaruh negative terhadap
corporate social responsibility ditolak (H3 ditolak).

4. Pengaruh Good Corporate Governance terhadap Nilai Perusahaan
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Berdasarkan tabel 4.8, menunjukkan bahwa nilai koefisien regresi variabel
good corporate governance sebesar 0,553 dengan nilai thitung < tiabel yaitu 3,076
< 1,988 dan nilai signifikansi 0,003 < 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa
variabel good corporate governance berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Artinya semakin baik penerapan good corporate
governance, maka dapat meningkatkan kepercayaan investor dan pemangku
kepentingan, pada akhirnya akan berdampak positif terhadap nilai perusahaan.
Temuan ini sejalan dengan teori agensi, yang menyatakan bahwa penerapan
prinsip-prinsip good corporate governance dapat meminimalkan konflik
antara manajemen dan pemegang saham, sehingga dapat meningkatkan nilai
perusahaan. Olch karena itu dapat disimpulkan bahwa H4 yang berbunyi good
corporate governance berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan diterima
(H4 diterima).

5. Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan tabel 4.8, menunjukkan bahwa nilai koefisien regresi variabel
profitabilitas sebesar 0,108 dengan nilai thiung < tubel yaitu 1,669 < 1,988 dan
nilai signifikansi 0,099 < 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa variabel
profitabilitas berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan. Artinya semakin tinggi profitabilitas yang diperoleh perusahaan,
maka nilai perusahaan akan meningkat. Namun, karena tidak signifikan secara
statistik, maka tidak dapat dikatakan bahwa peningkatan profitabilitas selalu di

ikuti dengan peningkatan nilai perusahaan. Oleh karena itu dapat disimpulkan
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bahwa HS5 yang berbunyi profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan ditolak (HS ditolak).
6. Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan tabel 4.8, menunjukkan bahwa nilai koefisien regresi variabel
leverage sebesar -0,145 dengan nilai -thiung > -trabel yaitu -2,228 > -1,988 dan
nilai signifikansi 0,029 < 0,05. Hal ini menujukkan bahwa variabel leverage
berpengaruh negative dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Artinya
semakin tinggi utang yang dimiliki perusahaan, maka nilai perusahaan akan
menurun. Hal ini mencerminkan bahwa perusahaan yang mempunyai utang
tinggi dipandang memiliki resiko keuangan yang lebih besar, sehingga
berdampak pada penurunan persepsi investor terhadap nilai perusahaan. Begitu
juga sebaliknya, jika perusahaan dapat mengurangi /everage, maka investor
akan percaya pada kemampuan perusahaan dalam menjaga kestabilan
keuangan, sehingga nilai perusahaan meningkat. Hasil ini mendukung teori
struktur modal, yang menyatakan bahwa penggunaan utang yang terlalu tinggi
dapat meningkatkan resiko finansial dan menurunkan nilai perusahaan jika
tidak diimbangi dengan profitabilitas yang memadai dan strategi keuangan
yang tepat. Sehingga disimpulkan bahwa H6 yang berbunyi /leverage
berpengaruh negative terhadap nilai perusahaan diterima (H6 diterima).
7. Pengaruh Corporate Social Responsibility terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan tabel 4.8, menunjukkan bahwa nilai koefisien regresi variabel
corporate social responsibility sebesar 0,337 dengan nilai thitung > trabel yaitu

2,067 > 1,988 dan nilai signifikansi 0,042 > 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa
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variabel corporate social responsibility berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Artinya semakin baik penerapan corporate social
responsibility perusahaan, maka dapat meningkatkan nilai perusahaan, karena
masyarakat, steakholder dan investor percaya bahwa perusahaan mampu
menjalankan usaha sesuai dengan aturan dan tetap memperhatikan lingkungan,
serta memberi manfaat yang besar kepada masyarakat, lingkungan dan
eksternal perusahaan, bukan semata mata mencari keuntungan semata,
sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan. Hasil ini sejalan dengan teori
legitimasi dan teori steakholder, dimana perusahaan yang mampu memenuhi
ekspetasi sosial dan menunjukkan kepedulian terhadap lingkungan eksternal,
maka akan mendapatkan legitimasi dari masyarakat dan meningkatkan
kepercayaan investor.  Implementasi corporate social responsibility yang
efektif akan memperkuat reputasi perusahaan dimata public, yang akhirnya
akan berdampak positif terhadap peningkatan nilai perusahaan jangka panjang.
Sehingga disimpulkan bahwa H7 yang berbunyi corporate social responsibility
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan diterima (H7 diterima).

4.6 Pengujian Tidak Langsung (Sobel Test)

Untuk mengetahui pengaruh X terhadap Y melalui Z, maka digunakan
konsep Uji Sobel (Sobel Test). Pengujian hipotesis mediasi ini dilakukan
dengan prosedur yang di kembangkan oleh Sobel (1982) dan dikenal dengan
uji Sobel (Sobel Test). Pengujian tidak langsung dari penelitian ini

menggunakan uji sobel test online untuk mengetahui variabel intervening
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Corporate Social Responsibility dalam memediasi good corporate governance,
profitabilitas, leverage terhadap nilai perusahaan.
1. Hasil Uji Sobel Pengaruh Good Corporate Governance terhadap Nilai

Perusahaan melalui Corporate Social Responsibility

Good Nilai
Corporate — Perusahaan
Governance
| t
A=0.365 B=0.337
SEa=0.114 Corporate SEb =0.163
L Social I
Responsibility
Hasil uji sobel, sebagai berikut:
mediator
variable
“l-\‘ (Ss e C—
FrapaRgort ] ] Gepandont
yarfable " erie_J
A:| 0.365 (2]
sEz: [0.163 @

Calculate?

R

Sobel test statistic: 1.73684641
One-tailed probability: 0.04120714
Two-tailed probability: 0.08241428
Gambar 4.1 Uji Sobel 1
Berdasarkan hasil dari kalkulator sobel fest, maka di peroleh nilai sobel
test statistic sebesar 1,73684641, one-tailed probability sebesar 0,04120714,

two-tailed probability sebesar 0,08241428. Berdasarkan nilai tersebut, dapat

diketauhui nilai two-tailed probability sebesar 0,08241428, dimana nilai



99

tersebut lebih besar dari 0,05, artinya corporate social responsibility tidak
dapat memediasi hubungan antara good corporate governance terhadap nilai
perusahaan. Sehingga hipotesis penelitian H8 yang berbunyi corporate social
responsibility memediasi pengaruh good corporate governance terhadap nilai
perusahaan, ditolak (H8 Ditolak).

2. Hasil Uji Sobel Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan melalui

Corporate Social Responsibility

» b Nilai
rofitabilitas > Perusahaan
A=0.118 B=0.337
SEa =0.041 Corporate SEb = 0.163
- Social —_
Responsibility
Hasil uji sobel, sebagai berikut:
mediator
- variablo .
indepandent L_AWM
variable variable |

A: mo
B: WO
SEx (0041 @
Sz (0163 @

Sobel test statistic: 1.67913699
One-tailed probability: 0.04656267
Two-tailed probability: 0.09312535

Gambar 4.2 Uji Sobel 2
Berdasarkan hasil dari kalkulator sobel test, maka di peroleh nilai sobel

test statistic sebesar 1,67913699, one-tailed probability sebesar 0,04656267,



100

two-tailed probability sebesar 0,09312535. Berdasarkan nilai tersebut, dapat
diketahui nilai two-tailed probability sebesar 0,09312535, dimana nilai tersebut
lebih besar dari 0,05, artinya corporate social responsibility tidak dapat
memediasi hubungan antara profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Sehingga
hipotesis penelitian H9 yang berbunyi corporate social responsibility
memediasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan, ditolak (H9
Ditolak).

3. Hasil Uji Sobel Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan melalui

Corporate Social Responsibility

Leverage Nilai
- Perusahaan

A=0.365 B=0.337
SEa=0.114 Corporate SEb = 0.163
i Social ]
Responsibility
Hasil uji sobel, sebagai berikut:
mediator
! variable B

variablo I ! = Iivﬂiﬂjli 7|

B: 0337 @

SEx (0044 |@

Sk (0163 |@

Sobel test statistic: 0.50678039
One-tailed probability: 0.30615446
Two-tailed probability: 0.61230892

Gambar 4.3 Uji Sobel 3
Berdasarkan hasil dari kalkulator sobel fest, maka di peroleh nilai sobel

test statistic sebesar 0,50678039, one-tailed probability sebesar 0,30615446,
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two-tailed probability sebesar 0,61230892. Berdasarkan nilai tersebut, dapat
diketauhui nilai two-tailed probability sebesar 0,61230892, dimana nilai
tersebut lebih besar dari 0,05, artinya corporate social responsibility tidak
dapat memediasi hubungan antara /everage terhadap nilai perusahaan.
Sehingga hipotesis penelitian HI10 yang berbunyi corporate social
responsibility memediasi pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan, ditolak
(H10 Ditolak).

Berdasarkan hasil hipotesis pengaruh tidak langsung atau mediasi,
menujukkan bahwa corporate social responmsibility tidak dapat memediasi
pengaruh antara good corporate governance, profitabilitas, leverage terhadap
nilai perusahaan, sehingga ketiga hipotesis tersebut ditolak. Namun, corporate
social responsibility berpengaruh langsung terhadap nilai perusahaan.

4.7 Hasil Pembahasan Penelitian

Perusahaan merupakan entitas ekonomi yang memiliki tujuan utama yaitu
meningkatkan nilai perusahaan dalam jangka panjang, baik pemegang saham
maupun para pemangku kepentingan. Untuk mencapai tujuan tersebut,
perusahaan tidak hanya dituntut untuk memperoleh laba secara maksimal,
tetapi juga harus mampu mengelola operasional secara transparan, bertanggung
jawab, dan berkelanjutan. Salah satu yang dapat dilakukan untuk mencapai
tujuan tersebut yaitu dengan penerapan prinsip-prinsip Good Corporate
Governance, meliputi aspek seperti transparansi, akuntabilitas, responsibilitas,
indenpendensi, kewajaran dan kesetaraan, serta kepemilikan, sebagai upaya

untuk menciptakan tata kelola perusahaan yang baik dan akuntabel.
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Selain Good Corporate Governance, kinerja keuangan perusahaan seperti
profitabilitas dan /everage menjadi indikator penting yang memengaruhi nilai
perusahaan. Semakin tinggi nilai perusahaan, maka prospek jangka panjang
perusahaan baik dan menjadi daya tarik bagi investor. Namun, untuk mencapai
nilai perusahaan yang optimal, perusahaan tidak hanya berfokus pada aspek
keuangan semata, tetapi juga dituntut untuk melaporkan tanggung jawab sosial
melalui  kegiatan Corporate Social Responsibility. Corporate Social
Responsibility merupakan bentuk komitmen perusahaan terhadap
pembangunan berkelanjutan yang memperhatikan aspek ekonomi, sosial, dan
lingkungan, serta berperan sebagai mekanisme yang menjembatani antara

kinerja internal perusahaan dengan harapan eksternal masyarakat.

Dengan demikian, keterkaitan antara  good corporate governance,
profitabilitas, dan leverage terhadap nilai perusahaan melalui corporate social
responsibility menjadi penting untuk dikaji lebih dalam. Penelitian ini
bertujuan untuk menganalisis sejauh mana pengaruh setiap variabel, baik

secara langsung atau tidak langsung, terhadap peningkatan nilai perusahaan.

Untuk lebih memahami tentang nilai perusahaan khususnya perusahaan
manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia pada tahun 2021 — 2024, peneliti akan memaparkan hasil penelitian
mengenai pengaruh good corporate governance, profitabilitas, leverage
terhadap nilai perusahaan melalui corporate social responsibility. Berikut ini

merupakan hasil penelitian yang telah dilakukan oleh peneliti sebagai berikut:
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4.7.1 Pengaruh Good Corporate Governance terhadap Corporate Social
Responsibility

Berdasarkan hasil uji analisis regresi linear berganda, hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa good corporate governance berpengaruh positif dan
signifikan terhadap corporate social responsibility, memiliki nilai koefisien
sebesar 0,365, bernilai positif dengan signifikansi 0,002 < 5%, sehingga
hipotesis pertama (H1) pada penelitian ini diterima. Good corporate
governance berpengaruh positif dan signifikan terhadap corporate social
responsibility, mengindikasikan adanya pengaruh yang kuat antara penerapan
tata kelola perusahaan yang baik dengan pelaksanaan tanggung jawab sosial
perusahaan. Penilaian good corporate governance mencakup pelaporan
keuangan secara terbuka dan tepat waktu, informasi material perusahaan yang
mudah di akses oleh publik, adanya komite audit yang mengawasi perusahaan
secara efektif, adanya dewan komisaris dan direksi yang menjalankan fungsi
pengawasan dan pengelolaan secara optimal, kepatuhan perusahaan terhadap
peraturan dan perundang-undangan, pelaksanaan program tanggung jawab
sosial, adanya dewan komisaris yang terbebas dari intervensi pihak lain,
adanya sistem independensi perusahaan dalam pengambilan keputusan,
perlakuan adil bagi semua pemangku kepentingan, perlindungan hak
pemegang saham minoritas, adanya kepemilikan manajerial dan kepemilikan
institusional dalam saham perusahaan. Kriteria tersebut sesuai dengan prinsip-
prinsip good corporate governance, yaitu akuntabilitas, responsibilitas,

independensi, kewajaran dan kesetaraan, serta kepemilikan. Implementasi
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good corporate governance dapat meningkatkan efisiensi operasional dan
kepercayaan investor sehingga perusahaan lebih mengutamakan corporate
social responsibility dan menjadi prioritas utama, karena untuk mendapatkan
reputasi dan kepercayaan dari masyarakat, adanya pihak yang melakukan
pengawasan sehingga corporate social responsibility dijalankan secara
optimal. Penerapan good corporate governance menciptakan sistem tata kelola
yang mendorong pengambilan keputusan, tidak hanya mempertimbangkan
kepentingan internal (pemegang saham), tetapi juga kepentingan eksternal. Hal
ini sejalan dengan pendapat (Suherman et al., 2024) yang menyatakan bahwa
good corporate governance merupakan mekanisme untuk mengarahkan dan
mengendalikan perusahaan agar dapat menciptakan nilai tambah tidak hanya
bagi pemilik saham, tetapi juga seluruh pemangku kepentingan. Selain itu,
dengan adanya good corporate governance yang baik, perusahaan akan lebih
transparan, akuntabel, dan etis dalam pengambilan keputusan, termasuk alokasi
sumber daya untuk pelaksanaan corporate social responsibility, dan secara
tidak langsung dapat meningkatkan laba perusahaan, dengan laba yang besar,
maka perusahaan mempunyai peluang lebih besar untuk melakukan tanggung
jawab sosial.

Berdasarkan teori steakholder menyatakan bahwa perusahaan
mempunyai tanggung jawab, bukan hanya tanggung jawab kepada pemegang
saham, tetapi terhadap seluruh pemangku kepentingan, seperti karyawan,
konsumen, pemerintah, masyarakat dan lingkungan. Menurut (A. & F. Arifin,

2018) teori stakeholder menekankan bahwa keberlangsungan perusahaan
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sangat dipengaruhi bagaimana perusahaan memperlakukan para pemangku
kepentingan. Penerapan prinsip-prinsip good corporate governance akan
mendorong perusahaan untuk bersikap lebih transparan, akuntabel dan
bertanggung jawab dalam menjalankan kegiatan operasional perusahaan,
termasuk dalam hal implementasi corporate social responsibility. Dengan
struktur tata kelola yang baik, mencakup pengawasan efektif oleh dewan
komisaris, keberadaan komite audit, kepemilikan institusional dan manajerial,
perusahaan lebih terdorong untuk memenuhi tanggung jawab sosial sebagai
bentuk kontribusi kepada lingkungan eksternal.

Menurut penelitian (M. A. & W. Nugroho, 2014), (Setyarini & Paramitha,
2011), (Djamilah & Surenggono, 2017) dan (Sembiring, 2020) menunjukan
bahwa penerapan good corporate governance berpengaruh positif dan
signifikan terhadap corporate social respomsibility, menunjukkan adanya
hubungan erat antara good corporate governance dengan peningkatan
corporate social responsibility, karena perusahaan lebih mengutamakan
ekspetasi stakeholder dan menjaga reputasi dalam jangka panjang. Hasil
penelitian ini, menguatkan bahwa good corporate social governance tidak
hanya berdampak pada aspek internal perusahaan, namun juga mempunyai
peran penting dalam mendorong komitmen perusahaan terhadap program
sosial dan lingkungan yang berkelanjutan. Penelitian ini tidak sejalan dengan
penelitian yang dilakukan oleh (Neva Novianti, Siti Rahmi, 2022), (Daljono,
2023) menyatakan bahwa good corporate governance tidak berpengaruh dan

tidak signifikan terhadap corporate social responsibility.
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4.7.2 Pengaruh Profitabilitas terhadap Corporate Social Responsibility
Berdasarkan hasil uji analisis regresi linear berganda, hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap
corporate social responsibility, memiliki nilai koefisien sebesar 0,118 bernilai
positif dengan signifikansi 0,006 < 5%, sehingga hipotesis kedua (H2) pada
penelitian ini diterima. Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan
terhadap corporate social responsibility, artinya semakin tinggi laba yang di
peroleh perusahaan, maka dapat meningkatkan pelaksanaan corporate social
responsibility, karena perusahaan dianggap mampu dan mempunyai dana lebih
untuk menerapkan corporate social responsibility. Tingginya tingkat
profitabilitas mencerminkan kondisi keuangan perusahaan yang schat dan
stabil, sehingga perusahaan memiliki sumber daya yang cukup untuk
mengalokasikan dana dalam pelaksanaan tanggung jawab sosial, hal ini
dilakukan untuk menjaga kepercayaan masyarakat dan investor, sehingga citra
perusahaan di masyarakat dan stakeholder semakin baik. Dengan kata lain,
perusahaan yang memperoleh laba tinggi lebih siap dan bersedia untuk
menjalankan aktivitas corporate social responsibility sebagai bentuk
kontribusi terhadap lingkungan dan masyarakat sekitar. Menurut (Budiasih,
2021) menemukan bahwa perusahaan dengan profitabilitas yang tinggi secara
signifikan lebih intensif dalam mengungkapkan dan menjalankan corporate
social responsibility, karena laba yang kuat memberikan dasar financial untuk

menanggung biaya sosial tanpa menganggu kegiatan operasional.
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Hasil ini sejalan dengan teori legitimasi, yang menyatakan bahwa
perusahaan yang mempunyai tingkat profitabilitas tinggi cenderung memiliki
kemampuan lebih besar dalam mengalokasikan dana untuk kegiatan sosial
sebagai bentuk tanggung jawab terhadap lingkungan dan masyarakat.
Perusahaan yang mempunyai laba tinggi berupaya menjaga dan meningkatkan
citra positif dimata publik melalui pelaksanaan corporate social responsibility,
untuk mendapatkan legitimasi dari stakeholder. Menurut (Deegan, 2002)
legitimasi merupakan persepsi atau asumsi bahwa tindakan suatu entitas sesuai
dengan sistem norma, nilai, kepercayaan dan definisi yang dibangun secara
sosial, oleh karena itu perusahaan yang mempunyai tingkat profitabilitas tinggi
cenderung memiliki kapasitas yang lebih besar untuk melaksanakan corporate
social responsibility sebagai bentuk mempertahankan citra dan legitimasi di
mata publik.

Menurut penelitian (Putra & Setiawan, 2022), (Alida & Sulastiningsih,
2024),dan (Kharisma & Priyadi, 2023) menunjukkan bahwa profitabilitas
berpengaruh dan signifikan terhadap corporate social responsibility, namun
hasil ini bertentangan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Irvan Ali
Mustofa et al., 2024) dan (Santi Altina Ginting, Rochman Marota, 2021)
menyatakan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh dan tidak signifikan
terhadap corporate social responsibility.

4.7.3 Pengaruh Leverage terhadap Corporate Social Responsibility

Berdasarkan hasil uji analisis regresi linear berganda, hasil penelitian ini

menunjukkan bahwa /everage berpengaruh positif dan tidak signifikan
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terhadap corporate social responsibility, memiliki nilai koefisien sebesar 0,023
bernilai positif dengan signifikansi 0,600 > 5%, sehingga hipotesis ketiga (H3)
pada penelitian ini ditolak. Hal ini menunjukkan bahwa tingkat /everage atau
struktur modal perusahaan yang ditunjukkan dengan perbandingan antara total
utang dan total ekuitas, tidak mempengaruhi keputusan perusahaan dalam
melakukan dan melaporkan corporate social responsibility. Dengan kata lain,
besar atau kecil nya utang yang dimiliki perusahaan tidak menjadi
pertimbangan utama dalam menjalankan tanggung jawab sosial perusahaan.
Hal ini dapat terjadi karena perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan
kimia, lebth memperioritaskan efisiensi produksi dan kepatuhan terhadap
regulasi teknis lingkungan yang bersifat wajib, sehingga alokasi dana di
fokuskan pada aspek operasional dibandingkan dengan pelaksanaan corporate
social responsibility. Selain itu, tekanan dari kreditor yang lebih diarahkan
pada kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban utang nya, bukan
pada kegiatan sosial. Corporate social responsibility belum dianggap sebagai
strategi utama oleh sebagian perusahaan dalam sektor ini, karena dampak yang
dihasilkan dari pelaksanaan corporate social responsibility tidak secara
langsung atau secara instan, tetapi dampak nya jangka panjang, seperti reputasi
atau hubungan dengan pemangku kepentingan, sehingga leverage tidak
menjadi pertimbangan penting dalam pengungkapan corporate social
responsibility. Keputusan pengungkapan corporate social responsibility lebih
dipengaruhi oleh faktor lain seperti profitabilitas dan tata kelola perusahaan.

Meskipun demikian, corporate social responsibility tetap penting untuk
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keberlanjutan perusahaan dan dapat memberikan nilai tambah jangka panjang,
jika dikombinasikan dengan strategi lain. Selain itu, terjadi perubahan regulasi
untuk item yang harus diungkapkan oleh perusahaan dalam beberapa tahun
termasuk pada tahun penelitian. Indeks Global Reporting Initiative 2021
berkembang menjadi 117 item dari yang sebelum nya hanya 94 item. Hal
tersebut menjadi faktor penentu dalam ketidakkonsistenan pengungkapan item
Global Reporting Initiative, karena menurunnya pengungkapan item di tahun
2022, disebabkan karena di tahun tersebut merupakan tahun digantikan nya
Global Reporting Initiative G4 2021, dan masih ada beberapa perusahaan yang
belum melaporkan Global Reporting Initiative tahun 2021, tetapi memakai
indeks Global Reporting Initiative tahun 2016 atau 2018, sehingga jumlah item
yang diungkapkan tidak seragam, sampel perusahaan di sektor ini memerlukan
adaptasi terlebih dahulu untuk penerapan Global Reporting Initiative Standard
tahun 2021 dan masih banyak perusahaan di sektor ini yang belum melaporkan
corporate social responsibility dengan menggunakan indeks Global Reporting
Initiative, ada beberapa perusahaan belum menambahkan item yang terbaru
dari indeks Global Reporting Initiative.

Temuan ini tidak sejalan dengan teori agensi, dalam teori agensi terdapat
konflik kepentingan antara manajer (agent), pemegang saham dan kreditor,
terutama perusahaan yang mempunyai tingkat leverage yang tinggi, kondisi
tersebut berpotensi menimbulkan asimetri informasi, dimana manajer
mempunyai informasi lebih dibandingkan dengan pihak eksternal, termasuk

kreditor. Namun dalam teori agensi menyatakan bahwa perusahaan dengan
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tingkat leverage yang tinggi cenderung mengungkapkan lebih banyak
informasi, termasuk corporate social responsibility, untuk menurunkan
kekhawatiran kreditor terhadap potensi risiko keuangan dan untuk mengurangi
asimetri informasi dan meningkatkan kepercayaan, perusahaan dituntut untuk
lebih transparan salah satunya yaitu dengan melaporkan corporate social
responsibility (Michael C. Jensen, 2019). Dalam konteks penelitian ini,
hasilnya menujukkan bahwa leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap
pengungkapan corporate social responsibility, artinya perusahaan tidak secara
otomatis terdorong untuk mengungkapkan corporate social responsibility
meskipun utang nya tinggi, perusahaan lebih fokus pada kewajiban keuangan
dan efisiensi operasional daripada mengalokasikan dana untuk kegiatan sosial,
hal ini menunjukkan  adanya perbedaan kondisi empiris dengan asumsi
normative teori agensi. Kreditor dalam sektor industri-ini lebih menitikberatkan
pada aspek keuangan seperti likuiditas, solvabilitas, dan arus kas, hal ini
membuat pihak manajemen berfikir untuk tidak perlu mengungkapkan
corporate social responsibility sebagai bentuk pertanggungjawaban terhadap
kreditor, karena dianggap bukan sebagai indikator utama. Perusahaan yang
tidak memiliki tekanan langsung dari publik atau tidak memiliki citra ramah
lingkungan sebagai keunggulan kompetitif, tidak akan terdorong untuk
mengungkapkan corporate social responsibility secara lebih luas, meskipun
tingkat leverage tinggi.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Enjang

Meylani et al., 2023), dan (Fauziah, n.d.) yang menemukan bahwa leverage
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tidak berpengaruh signifikan terhadap corporate social responsibility. Hal ini
mengindikasikan bahwa pengungkapan corporate social responsibility lebih
dipengaruhi oleh faktor lain, seperti profitabilitas, ukuran perusahaan, atau tata
kelola perusahaan, bukan dari tingkat leverage itu sendiri. Namun hasil
tersebut bertentangan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Averina &
Widagda, 2021), (Yanti et al., 2021) dam (Yanti et al., 2021) menyatakan bahwa
leverage berpengaruh signifikan terhadap pelaksanaan corporate social
responsibility.
4.7.4 Pengaruh  Corporate =~ Social Responsibility Terhadap Nilai
Perusahaan

Berdasarkan hasil uji analisis regresi linear berganda, hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa corporate governance berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan, memiliki nilai koefisien sebesar 0,337 bernilai
positif dengan signifikansi 0,042 > 5%, sehingga hipotesis keempat (H4) pada
penelitian ini diterima. Temuan ini menujukkan bahwa pelaksanaan corporate
social responsibility dapat memberikan kontribusi nyata dalam meningkatkan
nilai perusahaan. Hal ini terjadi karena, corporate social responsibility yang
dijalankan oleh perusahaan tidak hanya memberikan manfaat sosial dan
lingkungan, tetapi juga berdampak langsung terhadap persepsi, penilaian
investor dan public terhadap perusahaan, sehingga nilai perusahaan meningkat.
Corporate social responsibility mempunyai peran penting dalam membangun
reputasi perusahaan di mata public, khususnya bagi pemangku kepentingan

seperti investor, konsumen, pemerintah, dan masyarakat. Ketika perusahaan
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aktif terlibat dalam kegiatan sosial, masyarakat dan lingkungan, transparansi,
hal ini akan menumbuhkan kepercayaan dari pemangku kepentingan bahwa
perusahaan bertanggung jawab dan layak untuk di dukung. Kepercayaan
tersebut meningkatkan daya tarik perusahaan di pasar modal, investor
cenderung memberikan penilaian yang lebih tinggi terhadap perusahaan,
karena dianggap mempunyai prospek keberlanjutan yang baik, bukan hanya
dari sisi financial, tetapi dari sisi nonfinancial. Dengan adanya kegiatan
corporate social responsibility maka dapat meningkatkan loyalitas konsumen,
mempererat hubungan dengan komunitas lokal, menurunkan resiko bisnis yang
berkaitan dengan isu sosial atau lingkungan. Pada akhirnya akan meningkatkan
nilai perusahaan melalui nilai saham dan kinerja pasar perusahaan.
Pelaksanaan dan pelaporan corporate social responsibility memberikan sinyal
kepada pasar bahwa perusahaan mempunyai tata kelola yang baik dan
memperhatikan risiko sosial dan lingkungan, hal ini akan menurunkan persepsi
resiko dari investor dan akan mendorong peningkatan harga saham, sehingga
berdampak langsung pada kenaikan nilai perusahaan (Brigham, E. F. &
Houston, 2013).

Secara teori, hal ini sejalan dengan teori legitimasi yang menyatakan
bahwa perusahaan berusaha untuk mendapatkan legitimasi dari masyarakat
dengan melakukan kegiatan sosial yang bertanggung jawab. Dengan
mengungkapkan corporate social responsibility secara aktif, perusahaan
menunjukkan bahwa operasionalnya tidak hanya berorientasi pada

keuntungan, tetapi juga tetap memperhatikan aspek sosial dan lingkungan. Hal
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ini akan menciptakan citra positif dimata public, pada akhirnya dapat
meningkatkan nilai perusahaan. Hasil ini di dukung oleh teori sinyal dimana
pengungkapan corporate social responsibility dapat menjadi sinyal positif
kepada investor bahwa perusahaan mempunyai kinerja yang baik dan prospek
jangka panjang yang menjanjikan. Investor akan merespon sinyal tersebut
dengan meningkatkan minat untuk berinvestasi yang menyebabkan
peningkatan harga saham dan nilai perusahaan.

Temuan ini sejalan dengan hasil penelitian (Z. B. Putri & Budiyanto,
2018), (Nida, 2022), (Muhlis & Gultom, 2021) dan (Muhlis & Gultom, 2021)
yang menyatakan bahwa corporate social responsibility berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Namun terdapat penelitian yang menunjukkan hasil
yang berbeda, penelitian di lakukan oleh (Rasyid et al., 2022), (Sofiamira &
Haryono, 2017), dan (Karundeng et al., 2017) menunjukkan bahwa corporate
social responsibility tidak berpengaruh dan tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan.

4.7.5 Pengaruh Good Corporate Governance terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil uji analisis regresi linear berganda, hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa good corporate social governance berpengaruh positif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan, memiliki nilai koefisien sebesar
0,553 bernilai positif dengan signitkansi sebesar 0,003 > 5% sehingga hipotesis
kelima (H5) pada penelitian ini diterima. Artinya semakin baik penerapan good
corporate governance, maka semakin tinggi nilai perusahaan yang terbentuk

dari persepsi investor atau pemegang kepentingan. penerapan good corporate
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governance dalam penelitian ini mencakup indikator penting seperti
keterbukaan pelaporan keuangan tepat waktu, kemudahan akses terhadap
informasi material, keberadaan komite audit yang efektif, peran aktif dewan
komisaris dan direksi dalam pengawasan dan pengelolaan, kepatuhan terhadap
peraturan perundang undangan, pelaksanaan corporate social responsibility,
independensi dalam pengambilan keputusan, perlakuan adil terhadap seluruh
pemangku kepentingan, perlindungan hak pemegang saham minoritas, serta
keberadaan kepemilikan manajerial dan institusional, hal tersebut memperkuat
struktur tata kelola perusahaan yang baik. Hal ini mengindikasikan bahwa
penerapan tata kelola perusahaan yang baik dapat menciptakan kepercayaan
public, mengurangi risiko manajemen oportunistik, dan meningkatkan efisiensi
pengambilan keputusan, yang akan memperkuat reputasi perusahaan dan
meningkatkan nilai perusahaan. Pendapat ini sejalan dengan (Brigham,
Eugene. F., 2006) yang menyatakan bahwa tata kelola perusahaan yang baik
akan mengarahkan manajemen untuk bertindak demi kepentingan pemegang
saham, sehingga mampu meningkatkan nilai perusahaan dalam jangka
panjang. Selain itu, menurut (Solomon, 2007), good corporate governanace
merupakan sistem yang mampu menciptakan keseimbangan antara
kepentingan berbagai pemangku kepentingan, termasuk pemegang saham,
dewan direksi, manajemen dan masyarakat luas, yang pada akhirnya akan
berdampak positif terhadap reputasi dan nilai perusahaan.

Temuan ini memperkuat teori agensi, yang menjelaskan bahwa good

corporate governance berperan sebagai mekanisme untuk meminimalkan
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konflik kepentingan antara manajemen dan pemilik, serta menjaga agar
manajemen bertindak sesuai dengan kepentingan pemegang saham, sehingga
dapat meningkatkan nilai perusahaan secara keseluruhan. Penerapan good
corporate governance yang baik, seperti keberadaan dewan komisaris
independen, komite audit yang aktif, transparansi informasi, serta kepemilikan
manajerial dan institusional, berfungsi sebagai mekanisme pengawasan dan
pengendalian yang membatasi potensi tindakan oportunistik manajer. Dengan
adanya struktur good corporate governance yang kuat, manajer terdorong
untuk bertindak sesuai dengan kepentingan pemilik, seperti meningkatkan
efisiensi operasional, menjaga integritas laporan keuangan, mengelola sumber
daya secara optimal, hal ini akan berdampak pada peningkatan nilai
perusahaan. Menurut (Hermawan, 2009) menyatakan bahwa good corporate
governance menjadi alat kontrol untuk menjamin bahwa setiap keputusan
manajerial dilakukan secara professional dan akuntabel, sehingga mendorong
peningkatan nilai perusahaan dalam jangka panjang.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh
(Nugraha et al., 2022), (Inastri & Mimba, 2017), (Kartika & Payana, 2021) dan
(Kebon et al., 2017) menyatakan bahwa good corporate governance
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil tersebut
bertentangan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Listiyowati & Indarti,
2019), (Apriliyanti, 2018) dan (Azzahrah & Willy, 2014) menyatakan bahwa
good corporate governance tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

4.7.6 Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan
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Berdasarkan hasil uji analisis regresi linear berganda hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan, memiliki nilai koefisien sebesar 0,108 bernilai
positif dengan signifikansi sebesar 0,099 < 5% sehingga hipotesis keenam (6)
ditolak. Profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, meskipun
arah hubungan nya positif, tetapi pengaruhnya secara statistik tidak cukup kuat
untuk mempengaruhi nilai perusahaan. Hasil ini mengindikasikan bahwa
tingkat keuntungan yang diperoleh perusahaan tidak secara langsung
mempengaruhi persepsi investor terhadap nilai perusahaan, dan profitabilitas
tidak menjadi faktor utama untuk menilai perusahaan, karena terdapat faktor
lain yang lebih dominan dalam mempengaruhi persepsi pasar terhadap nilai
perusahaan. Perusahaan dalam sampel mempunyai struktur biaya yang tinggi
dan sangat bergantung pada harga bahan baku dan fluktuasi harga komoditas
global, seperti bata bara, gas, logam dan bahan kimia, hal ini membuat laba
perusahaan di sektor ini cenderung fluktuasi dan tidak selalu mencerminkan
kinerja jangka panjang yang stabil. Selain itu, industri dasar dan kimia
merupakan sektor yang padat modal, dimana perusahaan lebih banyak
berinvestasi pada asset tetap dan proyek jangka panjang. Investor lebih fokus
pada kapasitas produksi dimasa depan, efisiensi operasional dan keberlanjutan
proyek, daripada laba jangka pendek yang bersifat sementara. Oleh karena itu,
profitabilitas tidak dijadikan indikator utama untuk menilai nilai perusahaan,
karena tidak mencerminkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan nilai

jangka panjang. Sektor ini juga rentan terhadap pengaruh eksternal seperti
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kebijakan pemerintah, regulasi lingkungan, dan volatilitas pasar global yang
menimbulkan  ketidakpastian kinerja keuangan, sehingga meskipun
profitabilitas tinggi, investor bisa merespon hati-hati dan tidak langsung
meningkatkan penilaian terhadap nilai perusahaan. Investor lebih
mempertimbangkan stabilitas, efisiensi, dan prospek jangka panjang daripada
laba bersih yang dihasilkan dalam periode tertentu.

Hasil penelitian ini bertentangan dengan teori sinyal, dimana menurut teori
sinyal, profitabilitas dianggap sebagai sinyal positif atas kinerja perusahaan
yang dapat meningkatkan kepercayaan investor dan nilai perusahaan. Namun
jika informasi keuangan tidak dikomunikasikan dengan baik atau tidak
dipercaya pasar, misalnya karena reputasi manajemen buruk, kurang nya
transparansi, maka sinyal tersebut tidak efektif. Hal ini menjelaskan bahwa
profitabilitas tinggi tidak selalu berdampak pada peningkatan nilai perusahaan.
(Spence, 1978). Menurut (Brigham, E. F. & Houston, 2006), nilai perusahaan
sangat dipengaruhi oleh persepsi investor terhadap prospek masa depan, bukan
berdasarkan profitabilitas jangka pendek. Dalam sektor industri dasar dan
kimia, fluktuasi laba akibat volatilitas harga bahan baku membuat profitabilitas
menjadi indikator yang kurang stabil, sehingga pasar lebih menekankan pada
faktor jangka panjang seperti efisiensi operasional dan ketahanan perusahaan.
Menurut (M. R. P. A. Sari & Handayani, 2016) menujukkan profitabilitas tidak
selalu berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, terutama ketika

investor menilai perusahaan belum mengelola keuntungan dengan optimal,
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seperti kurangnya kebijakan deviden atau investasi yang tidak menghasilkan
return maksimal.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Farizki
et al., 2021), (Bagaskara et al., 2021), (Putranto et al., 2022) dan (Amelia &
Anhar, 2019) menyatakan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan. Namun, hal ini bertentangan dengan penelitian yang
dilakukan oleh (Mia Novianti et al.; 2023), (Dwiastuti & Dillak, 2019) (Bita et
al., 2021) dan (Widhiastuti, 2022) menyatakan bahwa profitabilitas
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

4.7.7 Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil uji analisis regresi linear berganda path analysis hasil
penelitian ini menunjukkan bahwa /everage berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan, memiliki nilai koefisien sebesar -0,145 bernilai
negatif dengan signifikansi sebesar 0,029 < 5% sehingga hipotesis keenam (6)
diterima. Leverage menunjukkan seberapa besar perusahaan menggunakan
utang dalam struktur pemodalan, /everage yang tinggi menyebabkan
meningkatnya risiko keuangan perusahaan. Penggunaan utang dapat
memberikan manfaat seperti penghematan pajak, namun disisi lain juga
menimbulkan konsekuensi berupa biaya bunga, risiko gagal bayar, dan tekanan
likuiditas, yang pada akhirnya dapat mengurangi kepercayaan investor atau
sinyal negative mengenai resiko keuangan, sehingga berdampak pada persepsi
pasar terhadap nilai perusahaan dan prospek perusahaan dianggap menurun,

seiring dengan meningkatnya leverage. Tinggi nya leverage menunjukkan
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secara tidak langsung perusahaan tidak solvable, hal ini menunjukkan respon
negative terhadap investor, sehingga nilai perusahaan menurun.

Secara teoritis, hasil ini dapat dijelaskan melalui teori trade-off yang
menyatakan bahwa dalam menentukan struktur modal yang optimal
perusahaan harus menyeimbangkan antara manfaat penggunaan utang
(penghematan pajak atas bunga utang) dan biaya kebangkrutan yang timbul
akibat penggunaan utang yang terlalu tinggi (Myers, 1984). Ketika perusahaan
melewati titik keseimbangan dan terlalu bergantung pada pembiayaan utang,
maka resiko gagal bayar akan meningkat, hal ini akan menyebabkan
ketidakpercayaan investor terhadap kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan keuntungan jangka panjang. Kondisi ini juga dapat memicu
penurunan harga saham yang pada akhirnya akan menurunkan nilai perusahaan
secara keseluruhan. Selain itu penurunan nilai perusahaan akibat leverage
tinggi juga dapat dijelaskan dengan teori sinyal. Menurut teori ini, struktur
modal perusahaan memberikan sinyal tertentu kepada investor mengenai
kondisi dan prospek perusahaan. Leverage yang tinggi bisa di interpretasikan
sebagai sinyal negative bahwa perusahaan sedang mengalami kesulitan
likuiditas atau kesulitan dalam pembiayaan operasional internal, sehingga
terpaksa mengambil hutang dalam jumlah yang besar. Sinyal negative ini akan
menurunkan kepercayaan investor dan akan menciptakan persepsi risiko yang
lebih tinggi, pada akhirnya akan berdampak pada penurunan nilai perusahaan

di pasar.
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Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian (Anisa et al., 2021), (P. I. P.
Sari & Abundanti, 2014), (Kolamban et al., 2020) dan (Dina & Wahyuningtyas,
2022) yang menyatakan bahwa /everage mempunyai pengaruh negative dan
signifikan terhadap nilai perusahaan. Akan tetapi, hasil tersebut bertentangan
dengan penelitian yang dilakukan oleh (Pradanimas & Sucipto, 2022), (Farizki
etal., 2021), (Novari & Lestari, 2016) dan (Bagaskara et al., 2021) menyatakan
bahwa [everage tidak berpengaruh dan tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan.

4.7.8 Pengaruh Good Corporate Governance terhadap Nilai Perusahaan
melalui Corporate Social Responsibility

Berdasarkan uji sobel test pada peran corporate social responsibility nilai
two-tailed probability sebesar 0,082, dimana nilai tersebut lebih besar dari
0,05, sehingga dapat ditarik kesimpulan bahwa corporate social responsibility
tidak dapat mempengaruhi hubungan antara good corporate governance
terhadap nilai perusahaan. Corporate social responsibility tidak dapat
memediasi hubungan antara good corporate governance terhadap nilai
perusahaan karena perusahaan dalam sektor industri dasar dan kimia lebih
banyak berorientasi pada kinerja produksi dan efisiensi operasional, sehingga
aktivitas corporate social responsibility tidak secara langsung dijadikan
prioritas strategis untuk meningkatkan nilai perusahaan. Meskipun good
corporate governanace sudah diterapkan dengan baik, tetapi implementasi
corporate social responsibility seringkali masih bersifat formalitas atau hanya

untuk memenuhi kepatuhan terhadap regulasi, bukan sebagai bahan integral
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dari strategi bisnis yang dapat memberikan nilai tambah signifikan. Hal ini
membuat hubungan antara good corporate governance dan nilai perusahaan
tidak secara kuat dimediasi oleh corporate social responsibility. Selain itu,
karakteristik industri dasar dan kimia yang padat modal dan padat teknologi
menjadikan investor lebih memperhatikan efisiensi keuangan dan struktur
pengelolaan daripada aspek sosial perusahaan. Dengan demikian dapat
disimpulkan bahwa dalam sektor ini, corporate social responsibility tidak
berperan sebagai jalur penting dalam menyalurkan pengaruh good corporate
governance terhadap peningkatan nilai perusahaan. Faktor lain disebabkan
karena perubahan item dalam corporate social responsibility, membuat
perusahaan masih perlu beradaptasi terhadap perubahan tersebut, sehingga
corporate social responsibility tidak mampu memediasi pengaruh antara good
corporate governance terhadap nilai perusahaan.

Pendapat ini sejalan dengan pernyataan (Brammer & Millington, 2008)
yang menyatakan bahwa pengaruh corporate social responsibility terhadap
nilai perusahaan bersifat konsektual dan bergantung pada persepsi pemangku
kepentingan serta strategis bisnis yang digunakan. Jika corporate social
responsibility tidak diintegrasikan dengan nilai strategis perusahaan, maka
kontribusinya terhadap peningkatan nilai perusahaan akan menjadi minimal.
Berdasarkan hasil uji sobel test di peroleh nilai one-tailed probability sebesar
0,041, dimana nilai tersebut lebih kecil dari 5%, artinya good corporate
governance mempunyai pengaruh langsung terhadap nilai perusahaan, tanpa

melalui corporate social responsibility.
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Hasil hipotesis mediasi ini bertentangan dengan teori legitimasi dan
steakholder, keduanya menekankan pentingnya perusahaan dalam memenuhi
ekspetasi sosial agar memperoleh legitimasi dan dukungan dari pemangku
kepentingan. Teori legitimasi, perusahaan yang menerapkan prinsip-prinsip
good corporate governance diharapkan menujukkan tanggung jawab melalui
praktik corporate social responsibility untuk menjaga reputasi dan
keberlanjutan, corporate social responsibility dipandang sebagai media untuk
menjembatani kepentingan internal perusahaan melalui good corporate
governance dan kepentingan eksternal masyarakat atau investor, yang pada
akhirnya akan meningkatkan nilai perusahaan. Menurut stakeholder theory,
keberhasilan perusahaan tidak hanya ditentukan pemegang saham, tetapi
bagaimana perusahaan menjawab tuntutan kelompok lain seperti karyawan,
konsumen, masyarakat dan pemerintah. Oleh karena itu, corporate social
responsibility dianggap sebagai bentuk tanggung jawab terhadap para
steakholder, yang diharapkan dapat memperkuat efek good corporate
governance terhadap peningkatan nilai perusahaan. Hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa corporate social responsibility tidak mampu memediasi
hubungan antara good corporate governance terhadap nilai perusahaan, artinya
good corporate governance belum sepenuh nya terhubung dengan pelaksanaan
corporate social responsibility dan berdampak terhadap nilai perusahaan.

Penelitian sebelumnya menemukan temuan yang konsisten dengan hasil
ini. Menurut (Purbopangestu & Subowo, 2014) yang menyatakan bahwa dalam

industri manufaktur, penerapan good corporate governance secara langsung
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berpengaruh terhadap nilai perusahaan, karena good corporate governance
mampu meningkatkan transparansi, efisiensi, pengelolaan, dan akuntabilitas
manajemen yang dihargai oleh investor terlepas dari ada atau tidak nya
corporate social responsibility. Menurut (Nurfianti & Simatupang, 2024)
mengidentifikasi bahwa corporate social responsibility tidak dapat memediasi
hubungan antara good corporate governance terhadap nilai perusahaan.
4.7.9 Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan melalui
Corporate Social Responsibility

Berdasarkan uji sobel test pada peran corporate social responsibility nilai
two-tailed probability sebesar 0,163, dimana nilai tersebut lebih besar dari
0,05, sehingga dapat ditarik kesimpulan bahwa corporate social responsibility
tidak dapat mempengaruhi hubungan antara profitabilitas terhadap nilai
perusahaan. Corporate social responsibility tidak dapat memediasi hubungan
antara profitabilitas terhadap nilai perusahaan, artinya meskipun perusahaan
mempunyai tingkat profitabilitas yang tinggi, hal tersebut tidak secara otomatis
mendorong perusahaan untuk melaksanakan aktivitas corporate social
responsibility, karena adanya pemisahan tujuan antara profitabilitas dan
orientasi sosial perusahaan. Dalam praktiknya, perusahaan yang mempunyai
profitabilitas tinggi, belum tentu memiliki komitmen untuk mengalokasikan
laba dalam bentuk tanggung jawab sosial. Hal ini terjadi karena corporate
social responsibility, masih dianggap sebagai biaya tambahan, bukan sebagai
investasi strategis yang berdampak langsung terhadap kinerja pasar atau

penilaian investor, terutama dalam industri dasar dan kimia yang lebih fokus
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pada efisiensi operasional, pengendalian biaya produksi, investasi teknologi
dan kapasitas produksi, daripada mengalokasikan dana pada kegiatan sosial.
Selain itu, rendahnya kualitas pengungkapan corporate social responsibility
dan kurang nya transparansi dalam pelaporan aktivitas social, menjadi
penyebab tidak dapat memediasi. Perusahaan memang melaksanakan
corporate social responsibility, namun tidak mengkomunikasikan secara
efektif melalui laporan tahunan atau laporan keberlanjutan, sehingga tidak
memberikan sinyal yang kuat kepada investor dan pasar. Oleh karena itu,
meskipun perusahaan memperoleh laba yang tinggi, jika pelaksanaan
corporate social responsibility tidak disampaikan secara terbuka dan terukur,
maka tidak akan memberikan kontribusi nyata dalam meningkatkan persepsi
nilai perusahaan di mata investor. Selain itu, sektor industri dasar dan kimia
sering kali menghadapi isu lingkungan dan berdampak eksternalitas negatif,
sehingga  aktivitas corporate social responsibility yang dilakukan
dipersepsikan hanya sebagai bentuk kompensasi atau kepatuhan terhadap
regulasi, bukan sebagai wujud iisiatif sukarela, hal ini akan berakibat aktivitas
corporate social responsibility tidak memberikan nilai tambah yang cukup kuat
untuk menyalurkan pengaruh laba terhadap nilai perusahaan. Investor akan
lebih fokus menilai seberapa efisien perusahaan dalam mengelola risiko bisnis
dan menghasilkan laba, dibandingkan dengan sejauh mana perusahaan terlibat
dalam kegiatan sosial. Hal ini menunjukkan bahwa sektor industri dasar dan
kimia, profitabilitas berdampak langsung terhadap nilai perusahaan tanpa

melalui corporate social responsibility, dilihat dari hasil uji sobel, nilai one-
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tailed probability sebesar 0,0465, nilai tersebut lebih kecil dari 5%, sehingga
dapat diartikan bahwa profitabilitas mempunyai pengaruh signifikan langsung
terhadap nilai perusahaan, tanpa melalui corporate social responsibility. Hal
ini mengindikasikan bahwa dalam sektor ini, pelaku pasar merespon kinerja
keuangan yang kuat secara langsung, jika dibandingkan dengan inisiatif
kegiatan sosial perusahaan.

Teori yang mendukung hipotesis corporate social responsibility
memediasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan yaitu teori
legitimasi dan teori sinyal. Teori legitimasi menyatakan bahwa perusahaan
yang memperoleh laba besar mempunyai dorongan untuk menjaga hubungan
baik dengan masyarakat dan lingkungan melalui aktivitas corporate social
responsibility, sebagai bentuk legitimasi sosial atas keberhasilan. Sementara
itu, menurut signaling theory, perusahaan yang mempunyai laba tinggi
diasumsikan akan memberikan sinyal positif kepada investor melalui
keterlibatan aktif dalam kegiatan corporate social responsibility, yang pada
akhirnya dapat meningkatkan citra dan nilai perusahaan di mata pasar. Namun,
dalam penelitian ini, hipotesis tersebut di tolak, karena hasil uji menunjukkan
bahwa corporate social responsibility tidak berperan sebagai mediator yang
signifikan. Kedua teori tersebut menegaskan bahwa corporate social
responsibility lebih berdampak pada persepsi sosial dan legitimasi perusahaan
daripada profitabilitas secara langsung (H. E. Putri & Setiawan, 2021). Hal ini
menunjukkan bahwa dalam konteks manufaktur sektor industri dasar dan

kimia, pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan tidak disalurkan
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melalui pelaksanaan corporate social responsibility. Dengan kata lain,
meskipun secara teori legitimasi dan teori sinyal mengasumsikan, kenyataan
nya pada sektor ini pelaksanaan corporate social responsibility tidak menjadi
faktor utama dalam menyalurkan dampak dari profitabilitas terhadap
peningkatan nilai perusahaan.

Studi sebelumnya mendukung kesimpulan bahwa corporate social
responsibility tidak memediasi ~hubungan profitabilitas terhadap nilai
perusahaan di sektor industri dasar dan kimia, (Rahayu et al., 2020)
menemukan bahwa corporate social responsibility memberikan dampak positif
terhadap nilai perusahaan melalui peningkatan legitimasi sosial, tetapi tidak
berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas. (H. E. Putri & Setiawan, 2021)
juga melaporkan bahwa biaya pelaksanaan corporate sosial responsibility
sering kali menekan profitabilitas dalam jangka pendek, meskipun perusahaan
mendapatkan manfaat dalam bentuk reputasi yang lebih baik. Di sisi lain,
menemukan bahwa dalam (& L. Arifin, A., 2022) kasus tententu, corporate
social responsibility dapat meningkatkan profitabilitas melalui loyalitas
konsumen, tetapi efek ini tidak konsisten. Hal ini memperkuat bahwa
corporate social responsibility lebih efektif dalam membangun nilai
perusahaan melalui legitimasi sosial dan hubungan dengan pemangku
kepentingan daripada melalui jalur profitabilitas.

4.7.10 Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan melalui Corporate

Social Responsibility.
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Berdasarkan uji sobel test pada peran corporate social responsibility nilai
two-tailed probability sebesar 0,612 dimana nilai tersebut lebih besar dari 0,05,
sehingga dapat ditarik kesimpulan bahwa corporate social responsibility tidak
dapat mempengaruhi hubungan antara leverage terhadap nilai perusahaan.
Corporate social responsibility tidak dapat memediasi hubungan antara
leverage terhadap nilai perusahaan. Hal ini mengindikasikan bahwa besar
kecilnya /leverage yang dimiliki perusahaan tidak secara signifikan
menentukan tinggi rendah nya pelaksanaan corporate social responsibility,
yang pada akhirnya tidak berdampak pada nilai perusahaan melalui corporate
social responsibility. Hal ini disebabkan karena tingkat /everage yang tinggi
dapat menimbulkan persepsi negative dari investor dan mengalami tekanan
keuangan, sehingga memperioritaskan kewajiban pembayaran utang dan
menjaga stabilitas keuangan, dibandingkan dengan mengalokasikan dana
untuk kegiatan sosial. Corporate sosial responsibility dianggap sebagai beban
tambahan, yang menjadi tidak prioritas utama dalam kondisi struktur modal
yang berat oleh utang. Selain itu, dalam industri dasar dan kimia, industri
tersebut padat modal yang berat oleh utang, berorientasi pada produksi,
perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia lebih berfokus pada
efisiensi operasional dan penggunaan modal kerja, jika dibandingkan dengan
pengembangan program sosial. Selain itu, pada perusahaan sektor industri
dasar dan kimia, sering terjadi risiko lingkungan dan regulasi cukup tinggi,
publik dan investor memandang corporate social responsibility sebagai alat

pencitraan atau respons terhadap tekanan eksternal, tidak sebagai bagian dari
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strategi keuangan perusahaan yang kuat, sehingga akan berakibat pada
kegiatan corporate social responsibility yang dijalankan oleh perusahaan
dengan [leverage tinggi dianggap tidak signifikan, corporate social
responsibility yang tidak dinilai sebagai inisiatif autentik tidak akan berperan
dalam memperkuat hubungan antara /everage terhadap nilai perusahaan.
Investor juga cenderung lebih mencermati kemampuan perusahaan dalam
mengelola utang jika dibandingkan dengan aktivitas sosialnya, sehingga
corporate social responsibility tidak menjadi faktor yang dapat memperkuat
hubungan antara leverage terhadap nilai perusahaan. Temuan ini di dukung
oleh pendapat (Roberts, 1992) yang menyatakan bahwa perusahaan yang
menghadapi tekanan keuangan atau memiliki tingkat leverage tinggi, akan
berhaati hati dalam pengeluaran perusahaan, termasuk dalam hal pelaksanaan
corporate social responsibility, karena aktivitas tersebut tidak memberikan
manfaat ekonomi secara langsung dalam jangka pendek. Dengan demikian,
corporate social responsibility tidak berfungsi sebagai jalur mediasi yang
signifikan antara profitabilitas terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini bertentangan dengan teori legitimasi dan teori
steakholder. Menurut teori legitimasi, perusahaan memiliki tanggung jawab
untuk menyelaraskan kegiatan nya dengan nilai dan norma yang berlaku di
masyarakat, untuk memperoleh dukungan sosial. Dalam hal ini, perusahaan
yang mempunyai tingkat /everage yang tinggi dianggap memiliki tekanan
keuangan yang lebih besar, sehingga secara teoritis di dorong untuk melakukan

aktivitas corporate social responsibility sebagai upaya untuk memperoleh
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legitimasi dari public dan pemangku kepentingan lain nya. Sementara itu,
menurut teori steakholder menjelaskan bahwa perusahaan tidak hanya
bertanggung jawab kepada pemegang saham, tetapi juga kepada pihak lain
seperti kreditor, konsumen, pemerintah dan masyarakat luas. Oleh karena itu,
meskipun perusahaan mempunyai leverage tinggi, pelaksanaan corporate
social responsibility dapat digunakan untuk menjaga hubungan baik dengan
steakholder. Namun, hasil penelitian ini tidak mendukung teori tersebut, karena
corporate social responsibility tidak berperan sebagai variabel mediasi yang
signifikan. Hal ini menunjukkan bahwa dalam konteks perusahaan manufaktur
sektor industri dasar dan kimia, corporate social responsibility tidak dianggap
sebagai mekanisme strategis untuk mengurangi dampak negative leverage
terhadap nilai perusahaan. Hal ini di dukung dengan pendapat (Roberts, 1992)
yang menyatakan bahwa dalam kondisi keuangan tertentu, pelaksanaan
corporate social responsibility sering kali hanya bersifat simbolik dan tidak

memberikan pengaruh nyata terhadap persepsi pasar.

Penelitian sebelumnya menunjukkan hasil yang sama, dilakukan oleh
(Mungzir et al., 2023) menunjukkan bahwa corporate social responsibility tidak
mempu memediasi hubungan antara /everage terhadap nilai perusahaan, karena
dalam penelitian ini, leverage mempunyai pengaruh langsung terhadap nilai
perusahaan, yaitu pengaruh negative, hal ini tidak ada kaitan nya dengan

pelaksanaan corporate social responsibility.
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BAB YV

PENUTUP
5.1 Kesimpulan

Berdasarkan analisa dan hasil penelitian yang dilakukan pada perusahaan
manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) pada tahun 2021 — 2024 mengenai pengaruh good corporate
governance, profitabilitas, leverage, terhadap nilai perusahaan melalui
corporate social responsibility dengan total 428 data menjadi 88 data sampel
yang lolos kriteria. Data tersebut diolah menggunakan aplikasi SPSS versi 29.
Berdasarkan pembahasan yang telah dijelaskan sebelumnya, maka dapat
disimpulkan bahwa:

1. Good corporate governance terbukti berpengaruh positif dan signifikan
terhadap corporate social responsibility. Dengan kata lain, hipotesis
pertama pada penelitian ini diterima. Hal in1 menunjukkan bahwa semakin
baik penerapan good corporate governance, maka semakin baik pula
perusahaan melaksanakan kegiatan corporate social responsibility.
Implementasi good corporate governance dapat meningkatkan efisiensi
operasional serta membangun kepercayaan dari investor dan pemangku
kepentingan. Dengan adanya transparansi, akuntabilitas dan pengambilan
keputusan yang etis, perusahaan jadi lebih terdorong untuk menjadikan
corporate social responsibility sebagai bagian dari strategi utama. Selain itu,
mekanisme pengawasan dalam good corporate governance turut
memastikan bahwa pelaksanaan corporate social responsibility berjalan

dengan optimal dan bertanggung jawab. Oleh karena itu, semakin baik
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implementasi good corporate governance dalam suatu perusahaan, maka
semakin tinggi pula komitmen perusahaan dalam melaksanakan corporate
social responsibility sebagai bentuk tanggung jawab sosial dan upaya untuk
membangun reputasi jangka panjang.

. Profitabilitas terbukti berpengaruh positif dan signifikan terhadap corporate
social responsibility. Dengan kata lain hipotesis kedua pada penelitian ini
diterima. Artinya semakin tinggi profitabillitas perusahaan, maka akan
semakin baik penerapan corporate social responsibility. Perusahaan yang
mempunyai Profitabilitas tinggi, diartikan bahwa perusahaan memiliki
sumber daya yang cukup untuk mengalokasikan dana dalam pelaksanaan
tanggung jawab sosial perusahaan, hal ini dilakukan dengan tujuan untuk
menjaga kepercayaan masyarakat dan investor, sehingga citra perusahaan di
masyarakat dan stakeholder semakin baik.

. Leverage terbukti berpengaruh negative dan tidak signifikan terhadap
corporate social responmsibility. Dengan kata lain hipotesis ketiga pada
penelitian ' ini ditolak. Hal ini menunjukkan bahwa tinggi rendah nya
leverage tidak secara langsung meningkatkan corporate social
responsibility. Perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia,
alokasi dana lebih difokuskan pada efisiensi produksi dan kepatuhan
terhadap regulasi teknis lingkungan yang bersifat wajib, sehingga
pelaksanaan corporate social responsibility belum menjadi prioritas utama.
Selain itu, tekanan dari kreditor lebih diarahkan pada pemenuhan kewajiban

utang dibandingkan dengan aktivitas sosial perusahaan. Corporate social
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responsibility cenderung dipandang sebagai strategi jangka panjang,
sehingga tingkat leverage tidak menjadi pertimbangan penting dalam
pengungkapan corporate social responsibility di sektor ini.

. Corporate social responsibility terbukti berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Dengan kata lain hipotesis keempat pada
penelitian ini diterima. Hal ini menunjukkan bahwa semakin baik
pelaksanaan dan pelaporan corporate social responsibility, akan
meningkatkan nilai perusahaan. Pelaksanaan corporate social responsibility
yang dijalankan oleh perusahaan tidak hanya memberikan manfaat sosial
dan lingkungan, tetapi juga berdampak langsung terhadap persepsi,
penilaian investor dan public terhadap perusahaan, schingga nilai
perusahaan meningkat.

. Good corporate governance terbukti berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Dengan kata lain, hipotesis kelima dalam
penelitian ini diterima. Artinya semakin baik penerapan good corporate
governance, maka akan meningkatkan nilai perusahaan. Hal ini
mengindikasikan bahwa penerapan tata kelola perusahaan yang baik dapat
menciptakan kepercayaan public, mengurangi risiko manajemen
oportunistik, dan meningkatkan efisiensi pengambilan keputusan, yang
akan memperkuat reputasi perusahaan dan meningkatkan nilai perusahaan.
. Profitabilitas terbukti tidak berpengaruh dan tidak signfikan terhadap nilai
perusahaan. Dengan kata lain hipotesis keenam pada penelitian ini ditolak.

Hal ini mengindikasikan bahwa laba yang diperoleh perusahaan belum
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menjadi pertimbangan utama investor dalam menilai nilai perusahaan,
terutama pada perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang
memiliki karakteristik biaya tinggi, fluktuasi harga komoditas, serta
ketergantungan terhadap proyek jangka panjang. Investor cenderung lebih
memperhatikan faktor lain seperti stabilitas, efisiensi operasional dan
prospek jangka panjang dibandingkan dengan laba jangka pendek yang
bersifat sementara. Selain itu, sektor ini juga rentan terhadap pengaruh
eksternal seperti regulasi pemerintah dan volatilitas pasar global, sehingga
profitabilitas tidak secara langsung mencerminkan nilai perusahaan dalam
jangka panjang.

. Levarage terbukti berpengaruh negatif signifkan terhadap nilai perusahaan.
Dengan kata lain, hipotesis ketujuh pada penelitian ini diterima. Leverage
yang tinggi mencerminkan besarnya penggunaan utang dalam struktur
pendanaan, secara langsung meningkatkan risiko keuangan. Meskipun
penggunaan utang dapat memberikan manfaat seperti efisiensi pajak, namun
terdapat konsekuensi seperti beban bunga, risiko gagal bayar, dan tekanan
likuiditas yang tinggi. Kondisi tersebut menimbulkan sinyal negative
terhadap investor, karena menunjukkan perusahaan menghadapi tekanan
keuangan dan memiliki tingkat solvabilitas yang rendah. Hal ini pada
akhirnya menurunkan tingkat kepercayaan investor dan berdampak negative
terhadap persepsi pasar terhadap nilai perusahaan. Dalam perusahaan
manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang padat modal,

ketergantungan pada utang justru meningkatkan ketidakpastian financial,
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sehingga pasar merespon negative terhadap tinggi nya leverage, karena
dianggap mengurangi prospek jangka panjang dan stabilitas perusahaan.

. Corporate social responsibility tidak dapat memediasi hubungan antara
good corporate governance terhadap nilai perusahaan. Dengan kata lain,
hipotesis kedelapan pada penelitian ini ditolak. Dalam sektor industri dasar
dan kimia, corporate social responsibility belum sepenuhnya menjadi
prioritas strategis untuk meningkatkan nilai perusahaan, meskipun good
corporate governance telah diterapkan dengan baik. Corporate social
responsibility seringkali dijalankan hanya sebatas formalitas atau untuk
memenuhi kepatuhan regulasi, bukan sebagai bagian integral dari strategi
perusahaan. Hal ini menyebabkan corporate social responsibility, tidak
mampu memediasi hubungan antara good corporate governance terhadap
nilai perusahaan. Selain itu, karakteristik sektor ini merupakan industri
padat modal dan teknologi, membuat investor lebih fokus pada efisiensi dan
pengelolaan keuangan jika dibandingkan dengan aspek sosial perusahaan.
Perubahan item dalam pengungkapan corporate social responsibility juga
turut mempengaruhi efektivitas peran corporate social responsibility
sebagail mediasi dalam meningkatkan nilai perusahaan.

. Corporate Social Responsibility tidak dapat memediasi hubungan antara
profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Dengan kata lain, hipotesis
kesembilan pada penelitian ini ditolak. Hal ini menunjukkan bahwa
profitabilitas tinggi tidak otommatis mendorong perusahaan untuk

melaksanakan dan melaporkan corporate social responsibility secara
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optimal. Dalam perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia,
perusahaan lebih fokus pada efisiensi produksi, pengendalian biaya,
peningkatan kapasitas produksi, dibandingkan mengalokasikan laba untuk
tanggung jawab sosial. Selain itu, corporate social responsibility sering
dianggap sebagai beban tambahan, bukan sebagai investasi strategis, dan
rendahnya kualitas pengungkapan dan transparansi pelaporan corporate
social responsibility membuat aktivitas sosial perusahaan kurang
memberikan sinyal positif kepada investor. Corporate social responsibility
kerap dipersepsikan hanya sebagai bentuk kepatuhan, bukan sebagai
inisiatif sukarela, sehingga tidak mampu meningkatkan persepsi nilai
perusahaan meskipun mempunyai laba tinggi.

Corporate social responsibility tidak dapat memediasi hubungan antara
leverage terhadap nilai perusahaan. Dengan kata lain, hipotesis kesepuluh
pada penelitian ini ditolak. Hal ini mengindikasikan bahwa besar kecilnya
leverage tidak secara signifikan mempengaruhi pelaksanaan dan pelaporan
corporate social responsibility, sehingga tidak berdampak pada peningkatan
nilai perusahaan. Perusahaan dengan tingkat /everage yang tinggi
cenderung memperioritaskan stabilitas keuangan dan pembayaran utang,
sementara corporate social responsibility dianggap sebagai beban tambahan
yang bukan prioritas. Dalam perusahaan manufaktur sektor industri dasar
dan kimia, merupakan industri yang padat modal, perusahaan lebih terfokus
pada efisiensi operasional dibandingkan dengan kegiatan sosial. Selain itu,

corporate social responsibility di sektor ini sering dipersepsikan sebagai
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respon terhadap tekanan eksternal, bukan sebagai strategi keuanagan,
sehingga kurang mendapat perhatian dari investor. Dimana perusahaan yang
mempunyai tekanan keuangan akan membatasi pengeluaran untuk aktivitas
yang tidak memberikan manfaat ekonomi langsung, seperti corporate social
responsibility. Oleh karena itu, corporate social responsibility tidak
berperan sebagai jalur mediasi yang signifikan antara /everage dan nilai
perusahaan.

5.2 Implikasi

Berdasarkan pembahasan dan hasil penelitian yang telah dipaparkan,

terdapat beberapa implikasi yang dapat diambil pada penelitian ini yaitu

sebagai berikut:

5.2.1 Implikasi Teoritis

a. Bagi akademisi, hasil penelitian ini dapat dijadikan referensi dan menambah
wawasan serta pengetahuan. sehingga dapat meningkatkan pemahaman
teoritis mengenai peran good corporate governance, profitabilitas, leverage
terhadap nilai perusahaan melalui corporate social responsibility, dengan
sampel terkini yaitu perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia
tahun 2021-2024. Selain itu, penelitian ini juga dapat digunakan sebagai
dasar untuk mengembangkan ilmu pengetahuan khususnya dalam bidang
akuntansi keberlanjutan.

b. Bagi penelitian selanjutnya, hasil penelitian ini dapat dijadikan referensi
dalam pengembangan kembali fenomena yang ada dalam dunia ekonomi

khususnya perusahaan yang terkait dengan pengungkapan corporate social
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responsibility, good corporate governance, profitabilitas dan leverage
sehingga dihasilkan penelitian yang lebih baik.

5.2.2 Implikasi Praktis

a. Bagi penulis, hasil penelitian ini dapat memberikan pengetahuan secara
lebih mendalam dan kompleks mengenai penerapan good corporate
governance, profitabilitas dan leverage sebuah perusahaan. Melalui
penelitian ini pula, penulis dapat mengimplementasikan ilmu yang
diperoleh selama perkuliahan dengan berfikir kritis dan sistematis dalam
menganalisa fenomena empiris yang ada pada perusahaan yang berkaitan
dengan pengungkapan corporate social responsibility dan nilai perusahan.

b. Bagi perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia, penelitian ini
dapat dijadikan sarana tambahan pertimbangan dalam pengambilan
keputusan mengenai pengungkapan corporate social responsibility, good
corporate governance, profitabilitas, dan leverage. Mendorong perusahaan
untuk melakukan dan melaporkan corporate social responsibility sesuai
dengan indeks global reporting initiative, penerapan good corporate
governance, mendapatkan profitabilitas yang tinggi, sekaligus mengelola
leverage dengan baik dan benar.

c. Bagi investor, hasil penelitian ini dapat dijadikan salah satu alat untuk
melihat bagaimana peran good corporate governanace, profitabilitas,
leverage dan corporate social responsibility terhadap nilai perusahan,

sebagai sarana untuk pengambilan keputusan sebelum berinvestasi.
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d. Bagi pemerintah, penelitian ini sebagai pemicu bahwa peran corporate
social responsibility, untuk perusahaan menjadi penting karena berkaitan
dengan keberlanjutan, sehingga pemerintah dapat memberikan regulasi agar
corporate social responsibility tidak lagi bersifat voluntary tetapi juga
bersifat mandatory.

e. Peneliti selanjutnya, penelitian ini dapat memberikan informasi dan
referensi untuk melakukan penelitian dimasa yang akan datang berdasarkan
penemuan dan kelemahan yang terdapat dalam penelitian ini.

5.3 Keterbatasan Penelitian

Penulis menyadari bahwa penelitian ini- masih memiliki beberapa

keterbatasan yaitu sebagai berikut:

1. Terdapat laporan keuangan, laporan tahunan dan laporan keberlnajutan yang
sulit di akses, baik melalui web idx.com atau web perusahaan, sehingga
peneliti kesulitan untuk memperoleh data.

2. Sampel penelitian hanya diperoleh sedikit karena masih banyak perusahaan
yang tidak memenuhi kriteria yaitu belum menerbitkan sustainability
report, menggunakan mata uang asing dan mengalami kerugian.

3. Terdapat perusahaan yang menerbitkan sustainibility report tetapi tidak
menggunakan indeks global reporting standard, sehingga peneliti sulit
dalam menentukan nilai corporate social responsibility, yang berakibat
sampel semakin sedikit.

4. Rendahnya kemampuan variabel dan mediasi dalam menjelaskan variabel

dependen yakni masih dibawah 35% (31,2% dan 19%)
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5.4 Agenda Penelitian Mendatang
Berdasarkan pembahasan yang telah dijelaskan sebelumnya, penelitian ini
tidak terlepas dari kekurangan dan keterbatasan. Terlepas dari hal itu, penelitian
ini diharapakan akan menghasilkan penelitian masa depan yang berkualitas.

Terdapat beberapa saran untuk penelitian selanjutnya yaitu sebagai berikut:

1. Penelitian ini menggunakan populasi dan sampel yang terbatas yaitu hanya
perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2021 — 2024. Peneliti selanjutnya
diharapkan dapat memperluas sektor perusahaan yang menjadi objek
penelitian seperti keseluruhan sektor yang ada di Perusahaan Manufaktur,
atau perusahaan di bidang industri lainnya yang relevan dengan penelitian,
dengan periode penelitian yang lebih panjang.

2. Untuk penelitian selanjutnya disarankan memakai pengukuran lain seperti
pengukuran nilai perusahaan memakai Price to Book, profitabilitias
menggunakan Return On Equity, leverage menggunakan Debt to Asset
Ratio , good corporate governance menggunakan komite audit, dewan
komisaris independen, kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial,
corporate social responsibility tetap menggunakan indeks global reporting
initiative, untuk melihat pengaruh nya sebagai perbandingan dengan
pengukuran yang lain.

3. Untuk penelitian mendatang diharapkan untuk menambah variabel

independent seperti kebijakan deviden, ukuran perusahaan, kinerja
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lingkungan, likuiditas, struktur kepemilikan dan sejenisnya, yang relevan
dengan penelitian.
4. Menambah jumlah sampel agar dapat diperoleh hasil yang cukup dan lebih

baik.
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