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Abstract. This study aims to determine the effect of sales growth, corporate social responsibility (CSR), and company size on
company value. The sampling technique used in this study is purposive sampling. The analysis method used in this
study is multiple linear regression analysis using the SPSS version 23 program. The sample in this study was 11
manufacturing companies in various industrial sectors listed on the IDX. The results of this study indicate that sales
growth has a positive effect on company value. Corporate social responsibility (CSR) has a positive effect on company
value. Company size has an effect on company value.
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Abstrak. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh pertumbuhan penjualan, corporate social responsibility (CSR),
dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan. Teknik sampling yang digunakan dalam penelitian ini yaitu
purposive sampling. Metode analisis yang digunakan pada penelitian ini adalah analisis regresi linear berganda
dengan menggunakan program SPSS versi 23. Sampel dalam penelitian ini yaitu 11 perusahaan manufaktur sektor
aneka industri yang terdaftar BEI. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan. corporate social responsibility (CSR) berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci — Pertumbuhan Penjualan ; Corporate Social Responsibility ; Ukuran Perusahaan ; Nilai Perusahaan

|. PENDAHULUAN

Pada perkembangan teknologi yang terus maju ini banyak perusahaan yang berjuang di industri masing —
masing. Hal tersebut menyebabkan perusahaan dapat mengoptimalkan kinerja mereka, agar dapat mewujudkan tujuan
yang telah ditentukan serta bisa bersaing dengan kompetitor lainnya. Untuk mendapatkan keunggulan kompetitif dari
para pesaing, perusahaan dituntut untuk menjadi lebih inventif dan kreatif dalam menghasilkan konsep perusahaan
yang menarik. Apabila perusahaan dapat secara efektif mengoptimalkan kinerjanya dengan menerapkan laba secara
optimal, maka laba yang dihasilkan oleh perusahaan akan meningkat. Tingginya harga saham suatu perusahaan dapat
meningkatkan minat investor untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut.[1] Meningkatkan nilai aset dan
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba membantu menciptakan citra positif perusahaan. [2]
Perkembangan dunia usaha jumlah bisnis baru di Indonesia, lingkungan bisnis di negara ini menjadi semakin
kompetitif, yang mengarah pada meningkatnya kesenjangan di antara para pemilik bisnis. Jika bisnis semakin
berkembang, maka diperlukan informasi yang akurat dan komprehensif agar bisnis dapat lebih transparan dalam
menggunakan data perusahaan. Kesenjangan sosial dapat terjadi ketika ada banyak bisnis yang tumbuh lebih lambat,
kontribusi positif termasuk mempromosikan apa yang dikenal sebagai Corporate Social Responsibility (CSR). Bentuk
Corporate Social Responsibility (CSR) dilakukan dengan beberapa kegiatan yang dapat meningkatkan kesejahteraan
umum masyarakat atau penduduk sekitar, menangani aspek sosial dan budaya dalam kehidupan sehari-hari. [2]

Perkembangan Corporate Social Responbility di Indonesia sangat penting karena ada beberapa isu dan
tantangan mendasar yang harus diatasi untuk mencapai tujuan Sustainable Development Goals, yang harus
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diimplementasikan pada tahun 2030. Isu —isu yang dihadapi meliputi kemiskinan, kesehatan manusia, perlindungan
lingkungan, polusi, ketidakaman sosial, dan investasi asing jangka panjang. Mengacu undang-undang republik
Indonesia no. 40 tahun 2007 tentang perseroan terbatas, yang diimplementasikan dalam peraturan pemerintah
Indonesia no. 47 tahun 2012 tentang tanggung jawab sosial dan lingkungan perseroan, perusahaan harus berkomitmen
untuk memasukkan Corporate Social Responbility ke dalam operasi bisnis jangka panjang mereka. Sebagai sebuah
bentuk kesukarelaan, hakikat CSR kini dianggap sebagai sebuah kewajiban.[3] Meskipun implementasi CSR di
Indonesia telah dimulai, namun belum dilakukan secara menyeluruh dan belum tepat sasaran. Sebagai dampaknya
masih banyak permasalahan lingkungan di Indonesia. Salah satunya yang paling utama adalah kondisi udara saat ini,
khususnya di kota — kota besar, yang menjadi masalah serius dan berdampak pada penurunan kualitas hidup
masyarakat. [4]

Peneliti memperkuat untuk melakukan penelitian dengan adanya perbedaan penelitian yang dilakukan oleh
[5] menunjukkan bahwa pertumbuhan penjualan mempengaruhi nilai perusahaan. Sementara penelitian yang
dilakukan oleh [6] mengungkapkan bahwa pertumbuhan penjualan tidak mempengaruhi nilai perusahaan. Penelitian
[7] mengungkapkan bahwa Corporate Social Responbility mempengaruhi nilai perusahaan. Sedangkan penelitian [8]
mengungkapkan bahwa Corporate Social Responbility tidak mempengaruhi terhadap nilai perusahaan. Penelitian [9]
menunjukkan ukuran perusahaan mempengaruhi nilai perusahaan. sementara penelitian [10] menyatakan ukuran
perusahaan tidak mempengaruhi nilai perusahaan.

Pertumbuhan penjualan salah satu faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan. Pertumbuhan penjualan
adalah jumlah dari selisih antara periode sekarang dengan periode sebelumnya. Laba yang dihasilkan oleh perusahaan
sangat erat kaitannya dengan jumlah usaha bisnis. Meningkatnya pertumbuhan penjualan dapat berdampak positif
pada profitabilitas suatu perusahaan. Hal tersebut menjadi pertimbangan manajemen perusahaan dalam menentukan
nilai perusahaan. Hal ini diperkuat oleh hasil penelitian [5], yang mengungkapkan bahwa pertumbuhan penjualan
memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Sementara temuan tersebut bertentangan yang diteliti [6]
mengungkapkan pertumbuhan penjualan tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan.

Corporate Social Responbility merupakan tanggung jawab sosial perusahaan yang bertujuan untuk mengatasi
masalah sosial dan lingkungan yang ditimbulkan dari kegagalan operasional. Dengan meningkatnya bentuk
pertanggung jawaban yang telah dilakukan oleh perusahaan terhadap lingkungan, citra perusahaan pun semakin
meningkat. Reputasi baik yang dimiliki perusahaan merupakan daya tarik untuk mendapatkan investor, Karena seiring
dengan meningkatnya reputasi mereka, loyalitas pelanggan pun meningkat, sehingga menghasilkan siklus penjualan
yang lebih panjang dan profitabilitas yang lebih tinggi bagi perusahaan. Jika bisnis berjalan dengan baik, nilai
sahamnya akan meningkat.[11] Menurut penelitian [7] menunjukkan Corporate Social Responsibility (CSR) memiliki
pengaruh terhadap nilai perusahaan. Namun hasil penelitian tersebut bertentangan dengan penelitian yang menyatakan
bahwa Corporate Social Responsibility (CSR) tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan [12].

Ukuran perusahaan tercermin dari kemampuan perusahaan dalam mengelola asetnya. Jika ukuran perusahaan
secara keseluruhan besar, hal ini akan mendorong investor untuk berpartisipasi dalam perusahaan [9]. Ketika harga
saham turun, hal ini akan berdampak negatif pada nilai perusahaan. Oleh karena itu, perusahaan besar harus terus
mendorong pertumbuhan ekonominya untuk meningkatkan nilai perusahaannya, karena secara umum, perusahaan
besar lebih mudah mengandalkan kepercayaan dari para krediturnya untuk meningkatkan nilai sahamnya [13].

Menurut [12] Nilai perusahaan mengacu pada kondisi kerja bisnis yang ditentukan oleh harga saham, yang
berasal dari permintaan dan penjualan di pasar utama yang mengekspresikan persepsi publik terhadap kondisi kerja
bisnis. Sebuah perusahaan harus dapat tumbuh agar dapat bersaing di pasar, meningkatkan penjualan dan keuntungan,
serta mempertahankan tingkat produktivitas karyawan yang tinggi. Hal ini menjadi pertimbangan utama bagi para
manajer agar dapat memberikan keuntungan yang maksimal untuk meningkatkan nilai perusahaan. Para pelaku pasar
menjadi lebih berhati — hati, apabila nilai perusahaan tinggi. Pada penelitian ini, nilai perusahaan ditentukan dengan
Tobin’s Q. [14] menjelaskan bahwa Tobin’s Q digunakan untuk menilai sejauh mana pasar menilai perusahaan
dari aspek yang terlihat oleh pihak luar termasuk investor. Tobin’s Q merupakan suatu alat pengukuran yang lebih
akurat dan terpercaya dalam mengukur keefektifan pihak manajemen dalam memanfaatkan dan mengelola sumber
dayanya.

Penelitian ini merupakan pengembangan dari penelitian terdahulu. Perbedaan pada penelitian ini adalah
menambahkan unsur Sustainable Development Goals (SDGs). Sustainable Development Goals (SDGs) sebagai bentuk
dukungan terhadap pembangunan berkelanjutan. Pembangunan Berkelanjutan (Sustainable Development) merupakan
konsep pembangunan yang berfokus pada pemenuhan kebutuhan saat ini tanpa dedikasi kemampuan generasi
mendatang untuk memenuhi kebutuhan mereka sendiri. Tujuan Pembangunan Berkelanjutan (SDGs) mewakili
semacam akuntabilitas untuk proyek konstruksi. Pembangunan Berkelanjutan adalah konsep pembangunan yang
berfokus pada pemenuhan kebutuhan saat ini tanpa membatasi kemampuan generasi mendatang untuk memenuhi
kebutuhan mereka sendiri. Tujuan utama dari pembangunan ini adalah untuk menciptakan masa depan yang inklusif,
tahan lama, dan tangguh bagi masyarakat dan dunia tempat kita tinggal. Untuk mencapai tujuan pembangunan
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berkelanjutan, sangat penting untuk menyeimbangkan tiga elemen utama: pertumbuhan ekonomi, kesadaran sosial,
dan perlindungan lingkungan [15].

Teori yang menjadi landasan penelitian ini adalah Agency Theory. Teori Agency merupakan konsep yang
muncul akibat adanya hubungan antara perusahaan yang bertindak sebagai prinsipal dengan manajemen yang
bertindak sebagai agen untuk menjalankan wewenang atas nama pemilik. Prinsipal adalah entitas yang memberikan
izin kepada agen untuk menjalankan semua fungsi yang berkaitan dengan nama perusahaan dalam proses pengambilan
keputusan. Manajer adalah pihak yang ditunjuk oleh pemegang saham untuk melaksanakan tugas sesuai dengan
kebutuhannya. Sebagai agen, manajemen harus menjadi pemimpin yang tegas dan membuat rencana untuk principal
atau pemegang saham, sesegera mungkin. Mekanisme pengendalian yang dapat menyeimbangkan kepentingan
prinsipal dan agen dapat mengurangi konflik agen. Tata kelola perusahaan yang buruk dapat menghambat pencapaian
nilai perusahaan, maka Teori Agency relevan dalam menjustifikasi penelitian mengenai nilai perusahaan [13]. Dalam
penelitian ini populasi, waktu, dan sampel yang digunakan yaitu pada perusahaan manufaktur sektor aneka industri
yang terdaftar di bursa efek Indonesia pada tahun 2020-2024. Alasan peneliti mengambil sampel penelitian dari tahun
2020-2024dikarenakan di tahun tersebut data yang lebih baru dapat memberikan gambaran yang lebih akurat tentang
bagaimana perusahaan beradaptasi dengan perubahan pasar dan regulasi yang berkaitan dengan keberlanjutan.

Tujuan dari penelitian adalah untuk mengetahui hubungan antara pertumbuhan penjualan, corporate social
responbility, dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini diharapkan akan memberikan landasan
dan referensi penting dalam pembahasan mengenai nilai perusahaan untuk penelitian berikutnya [16] . Selain
itu, penelitian ini memberikan wawasan tentang betapa pentingnya memahami faktor-faktor yang berkontribusi
terhadap nilai perushaan untuk menentukan tingkat kepercayaan investasi ekonomi dan transparansi yang terbaik bagi
masyarakat luas. Diharapkan penelitian ini dapat berkontribusi dalam pengembangan ilmu pengetahuan dalam bidang
manajemen, khususnya dalam konteks perusahaan manufaktur dan menjadi sumber referensi bagi penelitian-
penelitian selanjutnya [17].

Pengembangan Hipotesis
Pengaruh Pertumbuhan Penjualan terhadap Nilai Perusahaan

Pertumbuhan penjualan,merupakan perbandingan antara total penjualan periode sekarang dengan periode
sebelumnya. Pertumbuhan penjualan yang meningkat dapat memberikan dampak positif terhadap profitabilitas
perusahaan. Keuntungan yang diterima perusahaan tersebut akan meningkat jika pertumbuhan bisnis mengalami
peningkatan. Hal ini mengakibatkant investor lebih cenderung untuk melakukan investasi pada perusahaan tersebut.
[18] Menurut [19] bisnis yang mengalami penjualan yang relatif stabil akan lebih mudah dalam mengatur arus kasnya
dan dapat melakukan penawaran tetap yang lebih agresif dibandingkan bisnis yang penjualannya kurang stabil. Dalam
penelitian ini, pertumbuhan penjualan dianalisis dengan menggunakan Net Sales Growth Ratio. Hasil penelitian
mengenai pertumbuhan perusahaan yang dilakukan oleh [20]menunjukkan bahwa meskipun pertumbuhan perusahaan
memiliki dampak positif, secara statistik dalam hubungannya dengan nilai perusahaan.[21] Dalam penelitian ini teori
agency dijelaskan bahwa manajemen sebagai pihak pengelola (agent) memiliki dorongan untuk mengelola sumber
daya perusahaan secara efektif dan efisien. Manajemen juga diharapkan dapat bekerja sama dengan pemilik
perusahaan (principle) untuk menyusun strategi pemasaran produk yang terstruktur dengan baik. Hal ini bertujuan
agar penjualan meningkat dan mendorong peningkatan produksi yang meningkat. Sehingga perusahaan akan
semakin berkembang dan akan meningkatkan nilai perusahaan maka akan menarik minat investor untuk
menanamkan modalnya dan investor akan merespon positif sinyal tersebut. [22] Berdasarkan uraian di atas,
hipotesis dapat dirangkum sebagai berikut:
H1: Pertumbuhan Penjualan berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan

Pengaruh Corporate Social Responbility terhadap Nilai Perusahaan

Meningkatnya nilai perusahaan dengan melalui pemilik atau stockholder merupakan tujuan utama suatu
perusahaan. Nilai perusahaan sering kali dikaitkan dengan harga sahamnya. Dapat dikatakan bahwa nilai perusahaan
juga baik jika harga sahamnya tinggi. Oleh karena itu, perusahaan harus melakukan Corporate Social Responbility
(CSR) untuk memastikan bahwa investor berhati-hati dalam mengambil keputusan investasi. Di antaranya, sebuah
laporan yang dikenal sebagai Sustainability Reporting merangkum tanggung jawab sosial perusahaan.[8] Pada
penelitian [23] mengungkapkan bahwa Corporate Social Responbility memiliki pengaruh negatif. Berdasarkan teori
agency, implementasi CSR yang efektif dapat mengurangi biaya keagenan dan mengurangi konflik yang terjadi dan
berdampak pada peningkatan nilai perusahaan. [24]
H2 : Corporate Social Responbility berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan

Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan
Menurut [18] ukuran perusahaan ditentukan oleh ekuitas, penjualan, atau kapasitas aktif secara keseluruhan.
Ukuran perusahaan dapat digambarkan dengan total aset, jumlah transaksi, dan rata-rata transaksi yang dimiliki suatu
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perusahaan. Ketika ukuran perusahaan meningkat, begitu pula dengan jumlah keseluruhan aset yang dimiliki
perusahaan. Ukuran perusahaan dianggap memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Dalam teori agency
dijelaskan bahwa manajemen sebagai pihak pengelola (agent) didorong untuk dapat mengelola sumberdaya
aset perusahaan dengan baik sehingga dapat meningkatkan produksi perusahaan sehingga perusahaan akan
semakin berkembang dan akan meningkatkan nilai perusahaan sehingga investor akan merespon positif
sinyal tersebut. [22] Suatu perusahaan dengan ukuran perusahaan yang lebih besar mencerminkan pertumbuhan yang
positif, sehingga berpotensi meningkatkan nilai perusahaan.

H3 : Ukuran Perusahaan berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan

KERANGKA KONSEPTUAL

Pertumbuhan Penjualan
(X1)

H1

Corporate Social .
Responbility H2 Nilai Perusahaan

(X2) (Y)

Ukuran Perusahaan H3
(X3)

Gambar 1. Kerangka Konseptual

Il. METODE

Jenis Penelitian
Pendekatan penelitian kuantitatif adalah metode yang digunakan pada penelitian ini. Karena pendekatan
penelitian didasarkan pada pengumpulan data, tabel grafik, diagram, dan penampilan hasilnya.

Jenis dan Sumber Data

Data yang digunakan pada penilitian adalah data kuantitatif berupa data sekunder yaitu berupa data Annual Report
dan Suistainability Report dari perusahaan manufaktur sektor aneka industri pada tahun 2020-2024 yang telah
diterbitkan di website resmi Bursa Efek Indonesia (BEI) yaitu www.idx.co.id. Perusahaan manufaktur adalah
perusahaan yang digunakan pada penilitian ini. Perusahaan manufaktur memiliki emiten terbesar dibandingkan
dengan sektor lain yang listing di BEI. Hal ini mencerminkan bahwa perusahaan manufaktur berpengaruh terhadap
dinamika perdagangan di BEI.

Tabel 1. Indikator Variabel

Variabel Definisi Operasional Indikator
Pertumbuhan Sebuah  bisnis  memiliki  tingkat Net Sales Growth Ratio
Penjualan  pertumbuhan yang tinggi, maka bisnis =
(X1) tersebut harus memberikan modalitas Penjualant — Penjualan t

yang sesuai dengan bisnis lainnya
berdasarkan pernyataan bahwa
pertumbuhan penjualan adalah
keseluruhan perubahan yang dialami
bisnis selama periode waktu tertentu
dalam bentuk pertumbuhan atau bahkan
penurunan. [21]

Penjualant — 1
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Corporate  Pelaksanaan Corporate Social Corporate Social Responbil
Social Responsibility (CSR) dilakukan dengan =
Responbility menggunakan pendekatan dikotomi,
(X2) artinya setiap item CSR dalam instrumen 2 X
penelitian  diberi skor 1 apabila n;

diungkapkan dan skor O apabila tidak
diungkapkan. Setelah itu, skor dari setiap
item  dihitung  untuk  kemudian
ditentukan skor total untuk masing -
masing perusahaan. [8]

Ukuran Ukuran  perusahaan yang besar Ukuran Perusahan
Perusahaan ~ mengindikasikan bahwa perusahaan = LN (Total Asset)
(X3) tersebut mengalami pertumbuhan, yang

akan memberikan dampak positif bagi
investor dan meningkatkan nilai
perusahaan. Ukuran perusahaan
menggambarkan seberapa besar atau
kecil suatu perusahaan yang dapat
diamati dari tingkat penjualan, jumlah
karyawan, atau jumlah aktiva yang
dimiliki perusahaan. [25]

Nilai Tobin’s Q adalah indikator yang Tobin's Q
Perusahaan  digunakan untuk menilai potensi =
(Y) pertumbuhan nilai saham perusahaan. (MVE + DEBT)

Rasio ini dianggap sebagai alat analisis
yang efektif karena mampu
menggambarkan berbagai dinamika
aktivitas perusahaan, termasuk
perbedaan strategi investasi dan
diversifikasi antar perusahaan.[26]

TA

Sampel Penelitian

Sampel merupakan sebagian kecil dari keseluruhan kuantitas dan karakteristik yang diperoleh populasi,
sehingga tidak semua anggota populasi dilibatkan sebagai subjek dalam penelitian. Sampel adalah komponen dari
populasi yang dapat memberikan informasi mengenai kondisi populasi tertentu. Metode sampling yang digunakan
adalah teknik purposive sampling, yaitu pengambilan sampel penelitian dilakukan dengan memilih subjek berdasarkan
kriteria tertentu yang telah ditentukan sebelumnya. Dalam metode ini mengharuskan syarat tertentu untuk suatu
sampel dapat terpilih dengan maksud agar lebih fokus pada sampel yang diteliti. Adapun kriteria yang digunakan
dalam penelitian adalah sebagai berikut :

Tabel 2. Kriteria dalam Pemilihan Sampel

No Kriteria Pemilihan Sampel
Jumlah
1  Perusahaan manufaktur sektor aneka industri yang terdaftar di BEI 51
periode 2020-2024
2 Perusahaan manufaktur sektor aneka industri yang telah mempublikasikan (21)
laporan keuangan berturut-turut selama periode 2020-2024
3 Perusahaan manufaktur sektor aneka industri mengungkapkan informasi (19)

CSR yang relevan selama periode 2020-2024
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Jumlah perusahaan yang dipilih sebagai sampel penelitian 11

Jumlah total perusahaan yang dijadikan sampel (11x5) 55

Berdasarkan kriteria diatas, maka perusahaan sektor aneka industri yang terdaftar di BEI tahun 2020-2024 yang
memenuhi kriteria yaitu sebanyak 11 perusahaan. Berikut ini adalah daftar perusahaan yang telah memenuhi kriteria
tersebut :

Tabel 3. Daftar Perusahaan Yang Termasuk dalam Sampel Penelitian

No Kode Perusahaan Nama Perusahaan

1 ARKA PT Arkha Jayanti Persada Tbk
2 ASII Astra International Thk.

3 AUTO Astra Otoparts Tbk.

5 GJTL Gajah Tunggal Thk.

6 LPIN Multi Prima SejahteraTbk.

7 TRIS Trisula International Thk.

8 ucCiD Uni-Charm Indonesia Thk.
9 ZONE Mega Perintis Thk

10 JECC Jembo Cable Company Thk.
11 KBLI KMI Wire and Cable Tbk.

Sumber Data : www.idx.co.id data telah diolah oleh peneliti
Teknik Analisis Data
Teknik analisis data yang digunakan adalah regresi linear berganda. Penggunaan Statistical Program For Science
(SPSS) digunakan untuk pengolahan data.

1. Analisis Statistik Deskriptif
Statistik Deskriptif ini berfungsi untuk mendeskripsikan secara statistik variabel - variabel dalam penelitian.
Ukuran pemusatan data yang akan dipakai dalam penelitian ini adalah nilia rata-rata (mean), nilai maksimum,
nilai minimum dan standar deviasi.

2. Analisis Regresi Linear Berganda

Rumus untuk model regresi linier berganda adalah sebagai berikut :
Y=a+pl X1 +B2X2+B3X3+e

Keterangan :

Y : Nilai Perusahaan

X1 : Pertumbuhan Penjualan

X2 : Corporate Sosial Responbility

X3 : Ukuran Perusahaan

a : Konstanta

B : Koefisien Regresi

e : Error Term (Kesalahan Pengganggu)
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Uji Asumsi Klasik

Tujuan dari pengujian ini adalah untuk memperoleh model persamaan regresi yang optimal dan dapat
memberikan estimasi yang andal dan tidak bias, sesuai dengan kaidah BLUE (Best Linear Unbiased
Estimator).

Uji Normalitas

Menurut [18] dari uji normalitas adalah untuk mengetahui apakah nilai residual yang telah dianalisis dalam
model regresi mengikuti distribusi normal atau tidak. Untuk memastikan apakah residual memiliki distribusi
normal, dapat dilakukan analisis dengan menggunakan dua cara, yaitu statistik dan grafik. Hal ini dapat
dilakukan dengan mengamati titik atau sumbu diagonal dari sebuah grafik, dengan menggunakan pendekatan
grafik dalam mengindentifikasi normalitas. Jika data menunjukkan distribusi diagonal dan lengkungan
diagonal, maka model regresi akan memiliki distribusi normal.

Uji Multikolinieritas

Menurut [27] Multikolinieritas merupakan kondisi di mana terdapat keterkaitan linier antara variabel bebas
X dalam model regresi ganda. Dalam mendeteksi keberadaan hubungan antara variabel bebas dalam model
regresi menggunakan uji multikolinieritas. Model regresi yang ideal adalah model tanpa adanya hubungan
antar variabel bebas. Untuk mendeteksi adanya multikolinieritas dapat dianalisis melalui nilai Variance
Inflation Factor (VIF). Jika VIF < 10 dan nilai toleransi > 0,10, maka tidak terdapat multikolinieritas.
Sebaliknya, jika VIF > 10 dan nilai toleransi < 0,10, maka model regresi mengindikasikan adanya
multikolinieritas.

Uji Autokorelasi

Menurut [18] Uji autokorelasi digunakan untuk menghitung residual dari model regresi dengan tujuan untuk
mengetahui hubungan antara gangguan periode t dengan gangguan periode t-1. Model regresi dianggap valid
apabila memenuhi syarat bebas autokorelasi. Dalam penelitian ini, metode Durbin Watson (DW) digunakan
untuk mendeteksi keberadaan autokorelasi. Penentuan ada atau tidaknya autokorelasi dilakukan berdasarkan
kriteria berikut: (1) Apabila nilai DW kurang dari -2, menunjukkan korelasi positif, (2) Apabila nilai DW
berada di antara -2 dan 2, maka tidak terdapat autokorelasi, (3) Apabila nilai DW lebih dari 2, menunjukkan
korelasi negatif.

Uji Heteroskedastisitas

Tujuan dari uji heteroskedastistas untuk memastikan apakah dalam model regresi berganda terdapat
perbedaan variasi residual pada pengamatan dalam model regresi berganda. Apabila residual dari setiap
pengamatan konsisten dengan pengamatan lainnya, kondisi tersebut disebut homoskedastisitas, yang
menunjukkan tidak adanya heteroskedastisitas [17]. Pengujian dalam penelitian dilakukan dengan
menggunakan grafik plot yang membandingkan antara nilai prediksi variabel terikat (ZPRED) dengan
residualnya (SRESID). Ketidakhadiran heteroskedastisitas ditunjukkan apabila tidak terdapat pola yang jelas
dan titik-titik pada grafik tersebar secara merata di atas dan di bawah angka 0 pada sumbu Y.

Uji Koefisien Determinasi (R2)

Koefisien determinasi digunakan untuk mengindentifikasi sejauh mana model yang dikembangkan dapat
menggambarkan keadaan yang sesungguhnya. Nilai koefisien determinasi memiliki rentang nilai antara nol
hingga satu [18] . Rendahnya nilai R2 mengindikasikan bahwa variabel bebas memiliki pengaruh yang
rendah dalam menjelaskan variabel terikat. Sebaliknya, apabila nilai R2 yang mendekati satu
mengindikasikan bahwa variabel bebas mampu menjelaskan sebagian besar variasi pada variable terikat.

Uji Kelayakan Model (Uji F)

Uji F merupakan langkah untuk menilai apakah model yang ditetapkan memenuhi kriteria kelayakan.
Menurut [18], uji kelayakan model bertujuan untuk menentukan apakah variabel-variabel bebas yang ada
dalam model regresi secara simultan mempengaruhi variabel terikat. Uji F dapat dilakukan dengan
memeriksa nilai signifikansi yang terdapat pada output regresi yang dihasilkan oleh SPSS dengan nilai
signifikan 0,05 (a0 = 5%). Adapun kriteria pengujian untuk uji F adalah : (1) Jika nilai signifikansi < 0,05
maka uji model ini cocok untuk digunakan dalam penelitian, (2) Jika nilai signifikan > 0,05 maka model ini
tidak cocok digunakan dalam penelitian.

Copyright © Universitas Muhammadiyah Sidoarjo. This preprint is protected by copyright held by Universitas Muhammadiyah Sidoarjo and is distributed
under the Creative Commons Attribution License (CC BY). Users may share, distribute, or reproduce the work as long as the original author(s) and copyright
holder are credited, and the preprint server is cited per academic standards.

Authors retain the right to publish their work in academic journals where copyright remains with them. Any use, distribution, or reproduction that does not
comply with these terms is not permitted..



8 | Page

Pengujian Hipotesis (Uji t)

Menurut [18] uji t digunakan untuk menguji pengaruh setiap variabel bebas secara individu terhadap variabel
terikat. Keputusan diambil berdasarkan nilai signifikansi Uji t>0,05 maka pertumbuhan penjualan, Corporate
Social Responbility, dan ukuran perusahaan tidak mempengaruhi nilai perusahaan sehingga hipotesis ditolak,
apabila nilai signifikansi Uji t<0,05, maka pertumbuhan penjualan, Corporate Social Responbility, dan
ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan diartikan hipotesis diterima.

111. HASIL DAN PEMBAHASAN

Hasil
Analisis Statistik Deskriptif

Analisis statistik deskriptif dapat digunakan untuk menyusun dan menampilkan data yang dikumpulkan
untuk suatu penelitian. Komponen statistik deskriptif penelitian adalah rata-rata, deviasi standar, nilai minimum, dan
nilai maksimum. Salah satu cara untuk menyusun dan menampilkan data yang dikumpulkan untuk suatu penelitian
adalah melalui analisis statistik deskriptif. Statistik deskriptif yang digunakan dalam penelitian ini meliputi deviasi
standar, rata-rata, nilai minimum, dan nilai maksimum [28]. Data statistik deskriptif penelitian, yang meliputi variabel
pertumbuhan penjualan, corporate social responbility, ukuran perusahaan dan nilai perusahaan, ditunjukkan dalam
tabel berikut:

Tabel 4. Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
Pertumbuhan Penjualan 55 17.00 58.00 31.5273 9.64529
CSR 55 .02 .06 .0344 .00950
Ukuran Perusahaan 55 2532.38 3375.94 2885.6909 206.23957
Nilai Perusahaan 55 .00 .03 .0115 .00449
Valid N (listwise) 55

Sumber : Hasil Data Sekunder SPSS 23

Berdasarkan hasil uji statistik deskriptif pada tabel 4 menunjukkan bahwa variabel Pertumbuhan Penjualan
(X1) memiliki nilai minimum 17,00 dan maksimum 58,00. Rata-rata (mean) nilai untuk Pertumbuhan Penjualan (X1)
31,5273 dengan standar deviasi sebesar 9,64529. Untuk variabel Corporate Social Responbility (X2) memiliki nilai
minimum 0,02 dan maksimum 0,06. Rata-rata (mean) nilai untuk Corporate Social Responbility (X2) 0,0344 dengan
standar 0,00950. Untuk variabel Ukuran Perusahaan (X3) memiliki nilai minimum 00,00 dan maksimum 0.03 Rata-
rata (mean) nilai untuk 0,0115 Ukuran Perusahaan (X3) dengan standar 206,23923957. Hasil untuk variabel Nilai
Perushaan (Y) memiliki nilai minimum 0,00 dan maksimum 0,03. Rata-rata nilai Nilai Perushaan (Y) adalah
0,0115 dengan standar deviasi sebesar 0,00449.

Analisis Regresi Linear Berganda

Tabel 5. Analisis Regresi Linier Berganda

Standardized

Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta
1 (Constant) -.049 .013
Pertumbuhan Penjualan .001 .000 1.370
CSR 701 .155 1.482
Ukuran Perusahaan 5.613E-6 .000 .258

Sumber : Hasil Data Sekunder SPSS 23
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Hasil persamaan regresi linier berganda seperti berikut diperoleh berdasarkan hasil pengolahan data yang
ditunjukkan pada Tabel 5 di atas:
Y=0+Bl X1 +P2X2+B3X3+e
=-0,049 + 0,001 GROWTH SALES + 0,701 CSR + 5,613E-6 FIRM SIZE + ¢

Uji Asumsi Klasik

Uji Normalitas
Tabel 6. Hasil Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized

Residual
N 55
Normal Parameters®? Mean .0000000
Std. Deviation .00372392
Most Extreme Differences Absolute 113
Positive 113
Negative -.083
Test Statistic 113
Asymp. Sig. (2-tailed) .075°

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.
Sumber : Hasil Data Sekunder SPSS 23

Uji normalitas pada penelitian ini memiliki distribusi normal, sesuai dengan hasil uji normalitas
menggunakan metode Kolmogorov-Smirnov yang ditampilkan pada Tabel 5 di atas. Model ini sesuai untuk digunakan
dalam penelitian, sebagaimana dibuktikan oleh nilai Asymp. Sig. (2-tailed) sebesar 0,075 > 0,05.

Uji Multikolinearitas

Tabel 7. Hasil Uji Multikolinearitas
Coefficients?

Unstandardized Standardized

Coefficients Coefficients Collinearity Statistics

Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) -.049 .013 -3.755 .000

Pertumbuhan

] .001 .000 1.370 4.177 .000 125 7.987

Penjualan

CSR .701 155 1.482 4.509 .000 125 8.019

Ukuran Perusahaan ~ 5.613E-6 .000 .258 2.205 .032 .986 1.014

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
Sumber : Hasil Data Sekunder SPSS 23

Berdasarkan hasil uji multikolinearitas pada tabel 6, variabel pertumbuhan penjualan (X1) memiliki nilai VIF
sebesar 7,987 yang lebih kecil dari 10 dan nilai toleransi sebesar 0,125 > 0,10. Nilai toleransi sebesar 0,125 dan VIF
sebesar 8,019 ditemukan pada variabel Corporate Social Responbility (X2), yang keduanya memenuhi persyaratan
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bebas multikolinearitas. Sebaliknya, variabel Ukuran Perusahaan (X3) tidak menunjukkan tanda-tanda
multikolinearitas, dengan nilai toleransi sebesar 0,986 dan VIF sebesar 1,014. Dengan demikian, dapat dikatakan
bahwa model regresi yang digunakan layak dan valid untuk digunakan dalam penelitian tambahan karena tidak
terdapat masalah multikolinearitas di antara variabel independen

Uji Autokorelasi
Tabel 8. Hasil Uji Multikolinearitas

Model Summary®
Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 .5602 .313 273 .00383 1.561

a. Predictors: (Constant), Ukuran Perusahaan, Pertumbuhan Penjualan, CSR

b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
Sumber : Hasil Data Sekunder SPSS 23

Hasil uji autokorelasi pada tabel 7 dengan Durbin-Watson menunjukkan nilai 1,561, yang berada di antara
batas atas (du = 1,681) dan nilai 4 minus du (4 - du = 2,319). Karena nilai tersebut berada dalam rentang ini, dapat
disimpulkan bahwa model regresi yang diuji tidak mengalami autokorelasi. Dengan demikian, residual pada model
tidak menunjukkan pola tertentu, sehingga asumsi regresi Klasik terkait ketiadaan autokorelasi telah terpenuhi.

Uji Heteroskedastisitas

Scatterplot

Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Regression Studentized Residual
i
0®

o
]

<]

o
)

Regression Standardized Predicted Value

Gambar 2. UjI Heteroskedastisitas

Sumber : Hasil Data Sekunder SPSS 23

Karena tidak ditemukan masalah heteroskedastisitas, dapat disimpulkan bahwa model regresi tersebut layak
digunakan dalam penelitian ini. Hasil uji heteroskedastisitas dapat dilihat dari grafik scatterplot yang terlihat pada
Gambar 2 di atas. Di sumbu Y, titik-titik tersebar secara acak di atas dan di bawah angka.
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Uji Koefisien Determinasi (R2)
Tabel 9. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2)

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate
1 .5602 .313 273 .00383

Sumber : Hasil Data Sekunder SPSS 23

Berdasarkan hasil koefisien determinasi yang ditampilkan pada Tabel 8 di atas, nilai R Square yang
diperoleh adalah 0,865. Nilai tersebut mengindikasikan bahwa variabel independen, yakni pertumbuhan penjualan,
corporate social responbility, dan ukuran perusahaan berkontribusi sebesar 31,3 % terhadap variabilitas nilai
perusahaan. Sementara itu, sebesar 68,7% sisanya dipengaruhi oleh faktor-faktor lain yang tidak dijadikan variabel
dalam penelitian ini.

Uji Kelayakan Model (Uji F)

Tabel 10. Hasil Uji Kelayakan Model (Uji F)

ANOVA?
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression .000 3 .000 7.753 .000"
Residual .001 51 .000
Total .001 54

a. Dependent Variable: Y

b. Predictors: (Constant), X3, X1, X2
Sumber : Hasil Data Sekunder SPSS 23

Nilai F sebesar 7,753 dengan tingkat signifikansi 0,000 yang lebih kecil dari 0,05 menurut temuan uji F yang
ditunjukkan pada Tabel 9 di atas, menunjukkan bahwa model regresi tersebut layak untuk dianalisis lebih lanjut dalam
penelitian ini.

Uji T (Parsial)
Tabel 11. Hasil Uji Kelayakan Model (Uji T)

Unstandardized Standardized

Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) -.049 .013 -3.755 .000
Pertumbuhan
) .001 .000 1.370 4177 .000
Penjualan
CSR 701 155 1.482 4.509 .000
Ukuran Perusahaan  5.613E-6 .000 .258 2.205 .032

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Sumber : Hasil Data Sekunder SPSS 23
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Berdasarkan Tabel 10, hasil Uji T (Parsial) menunjukkan bahwa pertumbuhan penjualan (X1) memiliki nilai
B -0,049 dengan nilai sig. 0,000 yang lebih kecil dari 0,05 yang bearti pertumbuhan penjualan berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan (Y). Dengan demikian hipotesis 1 diterima. Corporate social responbility (X2) memiliki
nilai p 0,001 dengan nilai sig 0,000 yang lebih kecil dari 0,05 yang berarti corporate social responbility berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan (). Dengan demikian hipotesis 2 diterima. Ukuran perusahaan (X3) memiliki nilai
B 5,613E-6 dengan nilai sig 0,032 yang lebih kecil dari 0,05 yang bearti ukuran perusahaan berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan (). Dengan demikian hipotesis 3 terima.

Pembahasan
Pengaruh Pertumbuhan Penjualan terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil Uji T pada tabel 10 pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap nilai perusahaan
menunjukkan hasil signifikan kurang dari 0,05 yaitu sebesar 0,000 dan nilai B sebesar -0,049. Maka dapat disimpulkan
bahwa hipotesis pertama yang menyatakan pertumbuhan penjualan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
diterima. Pertumbuhan penjualan perusahaan positif dan semakin meningkat, maka akan mengindikasikan nilai
perusahaan yang besar, yang merupakan harapan dari pemilik perusahaan. Para investor menggunakan pertumbuhan
penjualan sebagai indikator untuk melihat prospek dari perusahaan tempat mereka akan berinvestasi nantinya.. [29]
Aktivitas perusahaan dan daya saing keberlanjutan menjadi faktor penting yang membentuk nilai perusahaan dalam
pertumbuhan penjualan. Efektivitas perusahaan dalam memanfaatkan aset untuk mendorong penjualan—seperti yang
tercermin melalui rasio perputaran total aset (Total Asset Turnover/TATO) juga berperan besar. Tingginya tingkat
aktivitas menunjukkan efisiensi dalam penggunaan sumber daya, yang dapat meningkatkan ketertarikan investor dan
berdampak positif terhadap kenaikan nilai saham serta valuasi perusahaan. Selain itu, pertumbuhan penjualan yang
konsisten mencerminkan keberhasilan perusahaan dalam mempertahankan dominasi pasar, memberikan sinyal
optimis kepada investor, dan memperkuat kepercayaan terhadap kinerja masa depan perusahaan.[30] Hasil penelitian
ini selaras dengan penelitian sebelumnya yang menyimpulkan bahwa pertumbuhan penjualan memiliki keterkaitan
dengan nilai perusahaan[15] [18] . Namun, bertolak belakang dengan penelitian yang menyimpulkan bahwa
pertumbuhan penjualan tidak memiliki keterkaitan dengan nilai perusahaan [20].

Pengaruh Corporate Social Responbility terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil uji T pada tabel 10 pengaruh corporate social responbility terhadap nilai perusahaan
menunjukkan hasil signifikansi kurang dari 0,05 yaitu sebesar 0,000 dan nilai B sebesar 0,701. Maka dapat
disimpulkan bahwa hipotesis kedua diterima. Corporate  Social Responsibility (CSR) secara  signifikan
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini dikarenakan CSR dapat menciptakan ikatan yang kuat
dengan para pemangku kepentingan, meningkatnya reputasi, dan meningkatnya kepercayaan konsumen. Hasilnya
adalah meningkatnya daya tarik investor, loyalitas konsumen dan Berkembangnya prospek komersial jangka
panjang. [31] Dengan adanya pengungkapan CSR, maka stakeholder akan memberikan apresiasi positif yang
ditunjukkan dengan peningkatan harga saham perusahaan. Peningkatan ini akan menyebabkan nilai perusahaan
meningkat. [32] Secara teori Corporate Social Responsibility (CSR) adalah tanggung jawab sosial perusahaan
terhadap lingkungan masyarakat. Corporate Social Responsibility (CSR) adalah dasar yang menekankan pentingnya
sebuah perusahaan menjaga keseimbangan dengan masyarakat dan lingkungan di lokasi operasionalnya.
Perusahaan dapat memenuhi tanggung jawab ini dengan melangsungkan kegiatan sosial yang memberikan
manfaat bagi masyarakat sekitar. Tata kelola perusahaan , hak asasi manusia, ketenagakerjaan, lingkungan,
keterlibatan dan pengembangan masyarakat merupakan elemen corporate social responbility yang dapat membentuk
nilai perusahaan [33] Hasil ini sejalan dengan penelitian terdahulu [34] yang menunjukkan bahwa corporate
social responbility berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Akan tetapi, bertolak belakang dengan penelitian
[23] yang menyatakan bahwa corporate social responbility memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil uji T pada tabel 10 pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan menunjukkan
hasil signifikansi kurang dari 0,05 yaitu sebesar 0,032 dan nilai B sebesar 5,613E-6. Maka dapat disimpulkan bahwa
hipotesis ketiga yang menyatakan ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan diterima. Hal ini
disebabkan oleh besarnya total aset yang dimiliki suatu perusahaan dapat memengaruhi tingkat ketertarikan investor
terhadap perusahaan tersebut. [21] Ukuran perusahaan dianggap mampu mempengaruhi nilai perusahaan. Besaran
aset yang dimiliki oleh suatu perusahaan dapat digunakan sebagai indikator pengukuran ukuran perusahaan.[35]
Dalam teori agency, hasil ini menjelaskan bahwa perusahaan berukuran besar cenderung memiliki struktur
organisasi yang lebih kompleks dan berpotensi meningkatkan masalah keagenan. Kompleksitas organisasi dapat
menyebabkan asimetri informasi yang lebih tinggi antara manajemen dan pemegang saham, serta meningkatkan
biaya pengawasan (monitoring costs). [36] Hasil penelitian ini sejalan dengan [28] [9] yang menyatakan ukuran
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perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun penelitian ini bertentangan [37] [38]
yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

IV SIMPULAN

Berdasarkan hasil pengujian dan pembahasan yang telah disajikan, dapat di simpulkan bahwa keberadaan
pertumbuhan penjualan memberikan pengaruh positif dan signfikan. Hal ini dikarenakan pertumbuhan penjualan
sering kali dijadikan indikator utama bahwa sebuah perusahaan sedang mengalami perkembangan. Pemilik usaha,
investor, kreditur, hingga analis pasar menggunakan pertumbuhan penjualan sebagai informasi untuk menilai potensi
masa depan suatu perusahaan. Melalui evaluasi data historis penjualan, perusahaan dapat mengelola dan
memanfaatkan sumber daya secara lebih strategis guna meningkatkan nilai perusahaan. Bagi investor, pertumbuhan
penjualan menjadi acuan penting dalam memperkirakan potensi laba di masa mendatang. Corporate Social
Responsibility (CSR) berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini dikarenakan CSR dapat
menciptakan ikatan yang kuat dengan para pemangku kepentingan, meningkatnya reputasi, dan meningkatnya
kepercayaan konsumen. Hasilnya adalah meningkatnya daya tarik investor, loyalitas konsumen dan Berkembangnya
prospek komersial jangka panjang. Ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan
karena perusahaan besar memiliki sumber daya, akses pasar, dan kemampuan mengelola risiko lebih baik. Perusahaan
besar cenderung lebih stabil dan menghasilkan pendapatan yang konsisten, meningkatkan kepercayaan investor.
Efisiensi operasional yang lebih tinggi serta daya tawar yang kuat di pasar juga mendorong nilai perusahaan yang
lebih tinggi.

Penelitian ini memiliki keterbatasan diantaranya hanya menggunakan sampel dan periode penelitian yang
dimana ruang lingkup sektor aneka industri terbatas. Dengan demikian, hasil penelitian ini belum dapat digeneralisasi
ke seluruh sektor industri lainnya yang mungkin memiliki karakteristik operasional dan keuangan yang berbeda
serta periode waktu penelitian dibatasi selama lima tahun (2020-2024). Variabel dalam penelitian ini masih
terbatas, dan belum mempertimbangkan faktor-faktor lain yang juga berpotensi mempengaruhi konservatisme
akuntansi. Berdasarkan keterbatasan yang telah diuraikan, terdapat beberapa saran yang dapat dijadikan pertimbangan
untuk penelitian selanjutnya, yaitu peneliti selanjutnya disarankan untuk memperluas objek penelitian ke sektor
industri lainnya serta memperpanjang rentang waktu pengamatan untuk mencakup lebih dari lima tahun. Selain
itu menambahkan variabel independen atau kontrol lainnya agar mendapat hasil yang valid. Sedangkan bagi
manajemen perusahaan disarankan untuk mengintegrasikan strategi bisnis dengan tujuan Sustainable Development
Goals (SDGs) No. 8, yaitu pekerjaan layak dan pertumbuhan ekonomi. Perusahaan dapat mendorong pertumbuhan
penjualan melalui penciptaan lapangan kerja dan pemberdayaan ekonomi lokal, menjadikan CSR sebagai sarana
pengembangan keterampilan masyarakat, serta memastikan bahwa pertumbuhan ukuran perusahaan diiringi dengan
peningkatan kualitas pekerjaan dan kesejahteraan karyawan. Dengan demikian, perusahaan tidak hanya meningkatkan
nilai ekonominya, tetapi juga secara aktif berkontribusi pada pembangunan ekonomi yang inklusif dan beragam.
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