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Latar Belakang

Setiap perusahaan dan pemegang saham pasti menginginkan terjadinya peningkatan
nilai perusahaan. Perusahaan melakukan kegiatan pembangunan dan perekonomian yang
cenderung mengabaikan permasalahan sosial, pencemaran lingkungan, pemanasan global, dan
sebagainya [3]. Perusahaan terlalu tertumpu pada memenuhi keinginan pemegang sahamnya
untuk mendapatkan keuntungan, tetapi mengabaikan orang lain yang memiliki hubungan
dengan perusahaan. Meskipun keinginan para pemangku kepentingan dipenuhi, perusahaan
tidak hanya menjadi tujuan utama para pemegang saham, tetapi juga memiliki keterlibatan
langsung atau tidak langsung dalam proses produksi [4]. Ini karena pemegang saham dan
pemangku kepentingan lain merasakan dampak aktivitas dan proses produksi perusahaan.
Dengan demikian, perusahaan yang sadar akan dampak negatif dapat diminimakan dengan
CSR (Corporate Social Responsibility) di Indonelsia yang diatur dalam “UU No 40 Th 2007
pasal 74 UU melngenai PT (Perseroan Terbatas)”.




Pendahuluan

Di era globalisasi saat ini, elkonomi teillah meinyebabkan persaingan bisnis yang sangat ketat. Maka dari itu
perusahaan harus bisa memanfaatkan segala kemampuan agar bisa tetap bertahan. Upaya yang dapat dilakukan salah satunya
yaitu deingan masuk ke dalam pasar modal. Hal ini memudahkan perusahaan untuk menemukan beberapa investor yang mau
menanamkan modalnya pada perusahaan yang terdaftar di pasar modal atau bursa efek. Sebuah perusahaan juga harus
memiliki tujuan yang jelas dalam mendirikan usahanya. Salah satu tujuan perusahaan yaitu memaksimalkan laba, sehingga
tujuan pemilik perusahaan dapat tercapai, serta perusahaan dapat selalu meningkatkan nilai perusahaan apabila tujuan
perusahaan dapat tercapai [1] yang mana dapat diketahui kesejahtiraan para pemegang saham meningkat ketika nilai
perusahaan meningkat membuat mereka tidak khawatir mengenai investasi modal yang ditanamkan keipada perusahaan
tersebut. Indikator yang dapat digunakan sebagai penilaian sebuah perusahaan agar diketahui prospek kedepan bahwa
perusahaan memiliki prospek yang baik atau tidak dapat dilihat dari kemampuan perusahaan dalam mecapai keuntungan
perusahaan. Selain sebagai indikator perusahaan dalam pemenuhan pecapaian tujuan yang diinginkan para investornya,
keuntungan perusahaan juga menjadi faktor penentu nilai perusahaan [2].
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Rumusan Masalah

Apakah Corporate Social Responsibility berpengaruh |
terhadap Nilai Perusahaan ?

[ J Apakah Managerial Ownership berpengaruh terhadap Nilai
e Perusahaan ?
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Bagaimana pengaruh Profitabilitas Sebagai Variabel Moderasi
C hubungan antara Corporate Social Responsibility berpengaruh
terhadap Nilai Perusahaan ?

| Bagaimana pengaruh Profitabilitas Sebagai Variabel Moderasi
2! J hubungan antara Managerial Ownership berpengaruh terhadap
Nilai Perusahaan ?
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Kerangka Konseptual

Corporate Social
Responsibility (CSR)
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Nilai Perusahaan

(Y)

Managerial Ownership
(X2)

Profitabilitas
2
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Metode Penelitian

Pendekatan Penelitian
Penelitian jenis kuantitatif ini mengumpukan data dalam bentuk skala digital dan menganalisisnya dengan statistik.[16]
Lokasi Penelitian

Industri dasar dan kimia yang akan terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2020 hingga 2022 menjadi fokus penelitian. Data yang digunakan diambil
dari situs otoritas BEL, www.idx.co.id, yang memuat laporan keuangan tahunan pada periodl tersebut. Karena data dari BEL adalah menyediakan data keuangan
perusahaan secara lengkap untuk keperuan penelitian dan memiliki struktur organisasi yang baik.

Definisi Operasional, Identifikasi Variable dan Indikator Variable

Definisi operasional variabel ini memiliki tujuan agar peneliti dapat dengan mudah menentukan konsep penelitian dalam memecahkan masalah dengan data yang
diperoleh, kemudian dilakukan analisis penelitian guna membuktikan hipotesis sesuai dengan alat uji yang akan digunakan dalam analisis penelitian, mengenai
definisi operasional variabel yang digunakan dalam pelnelitian ini adalah:

Populasi dan Sampel Penelitian

Purposive sampling digunakan dalam penelitian ini, dengan perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode waktu 2020-2022 sebagai
populasi yang diteliti. Pengujian dipilih™

Erteria Sampel Junslak
Poeruszhazn zektor mdusin dazar dan kamua vang telah terdafizr di Bursa 73
Efsk Indomesia (BET) )
Perusahazn tidak lengkap laporan keuangzan selama pengamatan tzhun g
2020-2022 sebagai objek penelitian] (29)
Selzmz tahom 2020-2022 vang diamah peruszhazn vang mermizi 213
Poruszhazn vang mempublis laporan kenangan vang dizajikan zalam Ep (s
{rupiah) -
Poruszhazn vang memermbi kiteriz sehingga akan dyjadikan samypal 13
Jumlzh total pemizahaan seltor industr dasar dan kamia vang dijadikan 54
| el (18 35 3% 6
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Metode Penelitian

Uji Hipotesis
Analisis uji hipotesis untuk mengukur model pengukuran jenis menggunakan metode Partial Least Square (PLS) formatif, seperti yang dinyatakan oleh [53], termasuk:
Analisa outer model

Analisis ini digunakan untuk men%evaluasi apakah estimasi model dapat dipakai sebagai dasar untuk mengukur, serta memastikan validitas dan reliabilitas data. Analisis
model luar ini juga menjelaskan hubungan antara indikator yang mewakili variabel laten, dan indikator yang diamati dari analisis ini termasuk:

a. Nilai berat indikator formatif dan konstruknya harus signifikan (Significance of Weights).

b. Uji multikolinearitas dilakukan untuk mengetahui hubungan antara indikator. Dengan melihat nilai variance inflation factor (VIF), yang berkisar antara lima (5) dan sepuluh
(20); disimpulkan bahwa indikator menunjukkan multikollinearitas (Husain, 2015).

Analisa Inner Model

Analisis inner model merupakan studi berikutnya yang berupaya menilai, dengan menggunakan teori substantif sebagai landasan, hubungan antar variabel laten. Analisis R-
square adalah alat yang berguna dalam teknik analisis inner model untuk mengukur konstruk dependen. Nilai R-square setiap variabel dependen diperiksa untuk mengevaluasi
inner model _menlggunakan Partial Least Square (PLS). Nilai ini selanjutrB/a diinterpretasikan seperti pada_analisis_regresi. Variasi nilai R-square menandakan kuatnya
pengaruh variabel x terhadap variabel y. Selain 1tu, model Partial Least Square dievaluasi dengan memeriksa nilai c1 square untuk menentukan seberapa baik estimasi
parameter model tersebut. bila nilai Q-square > 0 (lebih besar) menandakan bahwa memiliki nilai relevance sedangkan bila < 0 (kurang dari) mengindiksasikan bahwa model
yang dimiliki predictive relevance kurang [53].

Dalam penelitian ini, hipotesis diuji dengan taraf signifikansi sebesar 5 persen (0,05), yang berarti tingkat keyakinan sebesar 95% dalam menilai kebenaran hipotesis. Hal ini
dilakukan dengan membandingkan nilai signifikansi sebesar 0,05 (5%) :

a. Bila nilai sig kurang dari 5% (< 0,05) artinya terdapat pengaruh variabel x terhadap variabel y (Pengujian secara langsung) atau pengaruh variabel x terhadap variabel y
dengan variabel mediasi jika HO menunjukkan penolakan dan Ha menunjukkan penerimaan (Pengujian secara tidak langsung)

b. BiLa Inilatl_idsilgz lebih dari dari 5% (> 0,05) artinya dalam pengujian secara langsung, variabel x tidak mempengaruhi variabel y, dan dalam pengujian secara tidak langsung,
variabel x tida

mempengaruhi variabel y dengan variabel mediasi. Oleh karena 1tu, HO dapat diterima dan Ha terjadi penolakan.
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Definisi Variabel, Identifikasi VVariabel Dan Indicator Variabel

Wariable

Independen

Corporate Soctal
Responsibility (K1)

CSE (Corporate Social Fesponsibility) merupakan laporan tanggung
jawab sosial perusahzan yang tersaji dalam laperan kenangan.
Pengunglapan sosial yang digunakan dalam pengamatan ini
mengounakan 91 item yvang diungkaplkan dan dikeluarkan
berdazarkan GRI (Global Eeporting Initiative) versi Gensration 4
{GEI 4) dengan enam mdikator yaitn Economic Performance
indicator, Enviromnet Performance Indicator, Labor Practies
Performance Indicator, Labor Practies Performance Indicator, Social
Performance Indicator, Produk Besponsibilty Performance Indicator
[7]. Dalam penelitian ini penguburan CSE dapat diproksikan dengan
simbol CSEI sebagai berikut [35]:

CSRI=%
N

Keterangan :
CSERI : Pengungkapan CSE. (Corporate Social Responsibility) Index
E  :Total item pengungkapan mmglkin dipenmhi

N :Total item dipenuhi

fariable
Moderating
)

Profitabilitas

Profitability refers to a company’s capacity to generate profits. Retum
on Eguity can be used to measure profitability, sedangkan Eeturn On
Equity rtu sendini memupakan penguluran sejauh mana perusahaan
mampu mengembalikan ekuitas atau modal perusahan dengan
keeuntungsn pemsahaan vang diperoleh, Untuk menghifung Betum
On Equuty, numus yang digunakan adalah [47]:

Laba Bersik
Total Ekuttas

Return On Equity =

Monagerial

Chwnership |/

Eepemilikan
Managerial (Xz)

Berdasarkan eksplorasi ini, kepemililzan dewsan atau kepemililan
ekzelutif adalah tingkat kepemililan vang diklaim oleh para
eksebutif, pemimpm, pemimpin, atau pihak lam yang secara langsung
berpengaruh pada pengambilan keputusan maua_] emen. Dalam
penelitian i, presentase kepemilikan manajemen dihitung dengan
mempmks:ll-.a.u total beredarmya jumlah saham dengan simbol Kb
[10]:

EN =Jumlzh Szham vang Dimilika Mansgemen
Jumlzh Szham vang Beredar

1007

Variable
Dependen (Y)

Milai Perusahaan

Varabel vang mempenganihi, atzu dengan kata lain bersifat tetap,
adalah variabel terikat atan terikat. Variabel terikat (dependen)
penelitian i1 adalah nilal perusahaan yang mewakil nilal pasamya;
Jika harga saham peruszhaan naik, nilal perusahaan tersebut dapat
mempengamhi pemegang szham vang mana saham yvang diterima
dapat lebih besar sehingga dapat memben keuntungan bagi
pemegang saham [48]. Indikator untuk mengubour nilai perusahazn
adalzh Price Book Value (PBV), yang dirumuskan :

Harga pasar perienbar saham

PBV =

Nilmi baukca per embar sakam

DARISINI PEMCERAHAN
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Teknik Analisis

Metode Analisis Data

Uji Partial Leas Square (PLS)

Sesual dengan pendapat yang dikemukakan (Jogiyanto, 2013) Metode PLS, yang merupakan pendekatan statistika
multivariat, digunakan untuk mengevaluasi hubungan antara variabel pengaruh dan variabel yang terkena dampak langsung
dan tidak langsung. Partial Least Square merupakan suatu model uji statistik yang memiliki Structural Equalition Model
(SEM) yang memiliki basis varian dalam melakukan konsep penelitian dalam memecahkan suatu masalah mengenai data
penelitian, ukuran sampel penelitian yang kecil, multikolonieritas, dan data yang hilang adalah tujuan analisis regresi linier
berganda. Kemudian menurut (Ghozali, 2011) mendefinisikan bahwa pada model pengukuran formatif memiliki asumsi
bahwa indikator memiliki pengaruh terhadap konstruk penelitian yang mana terdapat hubungan antara indikator penelitian
dan konstruk model penelitian, metode Partial Least Square dipilih menurut ketepatan analisis sebagai ukuran alat prediksi
yang dianggap relevan sebagai pemecahan masalah yang berfokus pada fenomena yang ada dari estimasi dan penfasiran
parameter yang dijadikan sebagai validitas sehingga akurasi penelitian dapat diprediksi. Sesuai dengan pendapat Chin 1998
dalam (Ghozali, 2011) ada beberapa kriteria nilai pada model Partials Least Square antara lain:

Uji Hipotesis



Hasil Penelitian

Xi

Milai Perusahaan

I‘.‘Ianage—ﬂal 0.000
Crwnership
i e (L]

Profitabilitas

Gambar 2. Qutput Outer Model Intervening SmarfPL5

Inner Model

X1

-0.318

-0122

-0183

Milai Penpzabhasn
X2 — 1000

Managr_n.:l -0.086
Chwnership
Fi — 1000

Profitabilitas

10



Hasil

Tabel 10
Hasil Pengujian Hipotesis

Original szmple Standard T Statistics P Values

Sample Mean Deviasi
CSE. = Nilal 0,374 0,345 0,123 2678 0,002
Peruszhaan
CsE - 0,200 0,107 0,056 2258 0,014
Profitabilitas
MManagenal 0,390 0,304 0,056 4501 0,000
Ownership =
INilal Peruszhaan
MManagenal 0,08 0,064 0,030 2,207 0,028
Ownership =
Profitabilitas

Hazil pengujian mazing — mazing hipotesis berdazarkan hazil path cogfficient dipaparkan sebagai berikut :
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Pembahasan

1. Pengaruh Corporate Social Responsbility terhadap Nilai Perusahaan

Hipotesis pertama akan membuktikan apakah variabel CSR berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan tabel di atas, dapat
dilihat bahwa nilai signifikansi yang diperoleh adalah 0,002 yang mana lebih kecil dari 0,005. Hal ini dapat disimpulkan jika variabel CSR
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Secara teoritis, Corporate Social Responsibility (CSR) diyakini dapat meningkatkan reputasi perusahaan, yang pada akhirnya memengaruhi
persepsi publik dan kepercayaan investor, meningkatkan nilai perusahaan. Teori stakeholder juga mendukung hal ini, di mana perusahaan yang aktif
dalam CSR cenderung lebih dihargai karena dianggap bertanggung jawab terhadap lingkungan dan masyarakat.

2. Pengaruh Corporate Social Responsbility terhadap Profitabilitas

Hipotesis kedua bertujuan untuk membuktikan apakah variabel CSR berpengaruh terhadap profitabilitas.
Berdasarkan tabel di atas, dapat dilihat bahwa nilai signifikansi yang diperoleih adalah 0,014 yang mana lebih besar dari 0,005. Hal ini
dapat disimpulkan jika variabel CSR tidak berpengaruh terhadap profitabilitas [55].

Secara teoritis, CSR bisa berdampak positif pada profitabilitas karena aktivitas ini dapat meimperkuat loyalitas peilanggan,
meningkatkan efisiensi, dan mengurangi biaya operasional jangka panjang.

Hal ini bertolak belakang dengan penelitian yang dilakukan oleh [56] yang memperoleh hasil bahwa CSR memiliki hubungan positif
antara revenue dari operasi dan profit. Dampak positif CSR teirhadap penjualan menunjukkan bahwa hal itu meimpengaruhi profitabilitas
karena posisi profitabilitas suatu bisnis tergantung pada tren peningkatan penjualan dan juga efisiensi karyawan. Oleh karena itu, penting
untuk melakukan aktivitas CSR agar dapat bertahan dalam dunia bisnis yang kompetitif.
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Pembahasan

3. Pengaruh Managerial Ownership terhadap Nilai Perusahaan

Hipotesis ketiga bertujuan untuk menguji apakah variabel managerial ownership berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan
tabel di atas, dapat dilihat bahwa nilai signifikansi yang diperoleh adalah 0,000 yang mana lebih kecil dari 0,005. Hal ini dapat disimpulkan jika
variabel managerial ownership berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Secara teoritis, kepemilikan manajerial dapat memperkuat aligment antara
manajemen dan pemegang saham, yang secara positif dapat mempengaruhi pengambilan keputusan strategis dan meningkatkan nilai perusahaan.

Hal ini bertolak belakang dengan penelitian yang dilakukan oleh [57] dengan hasil bahwa kepemilikan manajerial memiliki dampak negatif
pada nilai perusahaan. lka menyebutkan bahwa kepeimilikan manajerial yang terlalu besar dapat menyebabkan manajemen terlalu fokus pada

kepentingan pribadi mereka dan kurang memperhatikan kepentingan pemegang saham lainnya, sehingga menurunkan nilai perusahaan.

4. Pengaruh Managerial Ownership terhadap Profitabilitas

Terakhir, hipotesis keempat bertujuan untuk menguji apakah variabel managrial ownership berpengaruh terhadap profitabilitas.
Berdasarkan tabel di atas, dapat dilihat bahwa nilai signifikansi yang diperoleh adalah 0,026 yang mana nilai ini lebih besar dari 0,005. Hal ini dapat
disimpulkan jika variabel managerial ownership tidak berpengaruh terhadap profitabilitas[58].
Secara teoritis, kepemilikan manajerial dapat menciptakan insentif bagi manajemen untuk meningkatkan kinerja perusahaan, termasuk profitabilitas.
Hal ini relevan dengan penelitian yang dilakukan oleh [59] yang membuktikan bahwa managerial ownership memiliki pengaruh negatif yang
signifikan terhadap penerimaan pendapat audit berjalan, tetapi tidak secara signifikan mempengaruhi profitabilitas di perusahaan manufaktur yang
terdaftar di BEL. Erlina juga mencatat bahwa hubungan antara kepemilikan manajerial dan profitabilitas bisa kompleks dan dipengaruhi oleh belrbagai
faktor eksternal lainnya[60].
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Temuan Penting

Implikasi dari penelitian ini diharapkan mampu memberikan kontribusi yang positif

bagi semua pihak :
*»Bagi investor maupun kreditor : disarankan untuk lebih cermat dalam menilai kinerja manajemen, kondisi

perusahaan serta memahami laba yang dilaporkan, karena belum tentu laba tersebut adalah laba yang

sebenarnya.
*»Bagi pengguna laporan keuangan : diminta untuk lebih berhati —hati dalam menggunakan laporan keuangan,

jangan menilai perusahaan hanya dari kemampuan menghasilkan keuntungan tanpa menilai aspek lainnya.
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Manfaat Penelitian

Adapun manfaat dari penelitian ini :

Untuk megetahui seberapa efektif dan seberapa besar dampak yang diterima oleh
perusahaan atas Pengaruh Corporate Social Responsibility dan Managerial Ownership
Terhadap Nilai Perusahaan dengan Profitabilitas Sebagai Variabel Moderasi

Untuk memberikan masukan bagi investor untuk lebih hati - hati dalam menelaah laporan
keuangan perusahaan karena adanya aktivitas praktik praktik manajemen laba yang
dilakukan oleh manajemen perusahaan untuk kepentingan pihak manajemen itu sendiri

15



Berdasarkan pembahasan hasil penelitian yang telah dijabarkan dapat disimpulkan bahwa
Pengaruh CSR terhadap Nilai Perusahaan, CSR memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini
menunjukkan bahwa implementasi CSR dapat meningkatkan nilai perusahaan, terutama melalui peningkatan kinerja lingkungan.
Pengaruh CSR terhadap Profitabilitas, CSR tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap profitabilitas perusahaan. Hasil ini
bertolak belakang dengan beberapa penelitian lain yang menunjukkan hubungan antara CSR dan profitabilitas melalui
peningkatan penjualan dan efisiensi karyawan.
Pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai Perusahaan, Kepemilikan manajerial memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap nilai perusahaan. Namun, hasil ini bertentangan dengan beberapa penelitian yang menunjukkan bahwa kepemilikan
manajerial justru berdampak negatif pada nilai perusahaan.
Pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Profitabilitas, Kepemilikan manajerial tidak memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap profitabilitas. Hal ini konsisten dengan penelitian lain yang menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial tidak memiliki
dampak signifikan pada profitabilitas, meskipun dapat mempengaruhi aspek lain seperti penerimaan pendapat audit.
Secara keseluruhan, penelitian ini menegaskan bahwa CSR dan kepemilikan manajerial memiliki pengaruh yang berbeda
terhadap nilai perusahaan dan profitabilitas, serta menunjukkan bahwa hasil dari berbagai studi bisa saling bertolak belakang
tergantung pada konteks dan variabel yang diuji.
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Untuk penelitian selanjutnya dapat disarankan sebagai berikut :

. Penelitian selanjutnya dapat menggunakan perusahaan lain dengan rentang waktu yang lebih lama sehingga akan
mendapatkan hasil yang lebih baik.

Dalam penelitian selanjutnya agar jenis perusahaan yang diteliti lebih bervariasi sehingga dapat menginterpretasika hasil
yang lebih baik atau dapat menggunakan sampel yang lain.

Dalam penelitian selanjutnya sebaiknya menambahkan variabel bebas lainnya yang dapat mempengaruhi Nilai
Perusahaan.

Bagi perusahaan, sebaiknya dapat menyajikan laporan keuangan beserta dengan pengungkapan secara cukup dan
memadai serta deingan aturan yang telah ditetapkan, agar dapat membantu para pemakai laporan keuangan dalam

membuat keputusan ekonomi yang tepat.
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