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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis faktor-faktor yang mempengaruhi hubungan antara Corporate Social Responsibility (CSR) dan nilai perusahaan, dengan fokus pada ukuran perusahaan, profitabilitas, leverage, kinerja keuangan, jenis industri, dan usia perusahaan. Melalui pendekatan kualitatif deskriptif dan studi literatur, penelitian ini menyoroti pentingnya faktor-faktor tersebut dalam implementasi CSR dan dampaknya terhadap nilai perusahaan. Hasil analisis menunjukkan bahwa ukuran perusahaan yang lebih besar, tingkat profitabilitas yang tinggi, kinerja keuangan yang baik,  jenis industri di mana perusahaan beroperasi, dan usia perusahaan yang lebih tua dapat memperkuat hubungan positif antara CSR dan nilai perusahaan. Implikasi dari penelitian ini adalah pentingnya perusahaan memperhatikan faktor- faktor tersebut dalam merancang strategi CSR yang efektif untuk meningkatkan nilai perusahaan dan hubungan dengan pemangku kepentingan.
Csr,Nilai Perusahaan, Profitabilitas, Literature Review
ABSTRACK

This research aims to analyze the factors that influence the relationship between Corporate Social Responsibility (CSR) and company value, with a focus on company size, profitability, leverage, financial performance, industry type, and company age. Through a descriptive qualitative approach and literature study, this research highlights the importance of these factors in CSR implementation and their impact on company value. The analysis results show that larger company size, high level of profitability, good financial performance, type of industry in which the company operates, and older company age can strengthen the positive relationship between CSR and company value. The implication of this research is the importance of companies paying attention to these factors in designing effective CSR strategies to increase company value and relationships with stakeholders.
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LATAR BELAKANG

Perkembangan dunia bisnis di berbagai sektor memasuki babak baru dengan bermunculannya organisasi dan perusahaan baru yang dibangun para pengusaha, menandai kemajuan ekonomi Indonesia. Era ini membuka peluang bagi siapa saja untuk menjadi pengusaha dengan bekal pengetahuan dan modal yang memadai (Ulfah and Arsal 2022). Setiap entitas bisnis bertujuan memperoleh keuntungan maksimal sesuai visi dan misi untuk mencapai target yang ditetapkan melalui strategi dan manajemen yang tepat (Ulinnuha Riza Ilma, 2021). Seiring perkembangan perusahaan, tanggung jawab sosial dan lingkungan semakin penting untuk diperhatikan guna mencegah kesenjangan sosial dan kerusakan lingkungan akibat eksploitasi sumber daya demi mengejar laba (Nurul Dzikir, 2020)

Corporate Social Responsibility (CSR) adalah konsep yang mewajibkan perusahaan untuk tidak hanya fokus pada kinerja keuangan, tetapi juga bertanggung jawab terhadap isu- isu sosial dan lingkungan di sekitarnya demi pertumbuhan bisnis yang berkelanjutan (Surya,
2018).  Pelaksanaan  Corporate Social  Responsibility  yang  baik  dapat  meningkatkan citra perusahaan di mata investor dan masyarakat, yang pada akhirnya dapat meningkatkan loyalitas konsumen dan penjualan dalam jangka panjang(Putu Yeni Astiti Ni, 2015). Investor mengapresiasi praktik CSR sebagai indikator keberlanjutan perusahaan. Pengungkapan CSR yang konsisten akan mendapat respons positif pasar berupa kenaikan harga saham dan peningkatan nilai perusahaan (Meilinda Murnita & Dwiana Putra, 2018).

Dijelaskan dalam penelitian yang dilakukan oleh (Purnamasari & Masyithoh, 2016) yang menunjukkan bahwa faktor ukuran perusahaan, profitabiltas dan leverage berpengaruh terhadap CSR  yang dilakukan oleh perusahaan. Berbagai penelitian terdahulu telah dilakukan untuk mengalisis faktor-faktor yang berpengaruh terhadap CSR yang dilakukan perusahaan. Sejumlah studi telah dilaksanakan sebelumnya untuk menganalisis faktor-faktor yang memengaruhi pengungkapan informasi terkait tanggung jawab sosial perusahaan. Namun, penelitian-penelitian terdahulu tersebut menunjukkan hasil yang bervariasi atau tidak konsisten satu sama lain. Perbedaan hasil penelitian ini dapat disebabkan oleh beberapa hal, seperti periode waktu penelitian yang berbeda, interpretasi yang berbeda dari para peneliti terhadap laporan keuangan dan variabel yang digunakan, serta perbedaan dalam metode penelitian yang diterapkan.

Berdasarkan penelitian tersebut, peneliti termotivasi untuk melakukan penelitian lebih lanjut guna mengidentifikasi faktor-faktor lain di luar ukuran perusahaan, profitabilitas, dan
leverage  yang  mungkin  berpengaruh  terhadap  hubungan  antara  tanggung  jawab  sosial perusahaan (CSR) dan nilai perusahaan.

STUDI LITERATUR

Corporate Social Responsibility (CSR)

Corporate Social Responsibility (CSR) adalah konsep di mana perusahaan secara sukarela mengintegrasikan kepedulian sosial dan lingkungan dalam operasi dan hubungan dengan pemangku kepentingan (Setiawati Erma, 2024). Dalam dunia bisnis, Corporate Social Responsibility (CSR) sering dianggap sebagai prinsip utama dalam etika bisnis (Setiawati Erma, 2024). Pengungkapan CSR merupakan proses komunikasi dampak sosial dan lingkungan dari aktivitas ekonomi perusahaan kepada masyarakat sekitar (Fatmawati, 2020). Pelaksanaan CSR yang baik akan meningkatkan citra perusahaan di mata masyarakat (Meiyana Aida, 2019). Citra perusahaan yang buruk mengakibatkan turunnya nilai perusahaan (Arsal and Hasanuddin 2019). Hal ini menyebabkan  para investor  enggan  untuk  menanamkan saham  pada  perusahaan  tersebut (Komalasari Denisia, 2017).

Perusahaan dapat menggunakan CSR sebagai strategi pemasaran untuk meningkatkan penjualan, dan daya tarik investor (Oktariko, 2018). Laporan keuangan yang mengungkapkan CSR dan memiliki informasi akuntansi berkualitas dapat meningkatkan keyakinan investor dalam menilai risiko dan imbal hasil yang diharapkan (Sinaga Eka Mayastika, 2021). Pelaksanaan CSR di Indonesia telah diatur dalam Undang-Undang No. 40 tahun 2007 (Dewi I Gusti Ayu Agung Ratna Kusuma, 2023). Pada pasal 74 menyatakan Perseroan yang  menjalankan kegiatan usahanya yang berkaitan dengan Sumber Daya Alam  wajib melaksanakan tanggung jawab sosial dan lingkungan (Karundeng & Nangoi,2017).

Nilai Perusahaan


Nilai perusahaan merupakan pandangan investor terhadap perusahaan yang berkaitan erat dengan harga saham ((Arsal 2021)Kusumawati, 2023). Investor menggunakan nilai perusahaan sebagai persepsi ketika melakukan kegiatan investasi, karena kenaikan nilai perusahaan menunjukkan keberhasilan dalam menjamin kesejahteraan para pemangku kepentingannya (Elpanso et al.,
2023). Untuk memaksimalkan keuntungan pemegang saham, diperlukan berbagai keputusan ekonomi (financial decision) yang tepat yang dapat meningkatkan nilai perusahaan (Wahyu Pradana & Ermayanti Susilo, 2023).
Nilai perusahaan menjadi indikator penting bagi calon investor dalam mengambil keputusan investasi, karena mencerminkan kondisi perusahaan secara keseluruhan (Jovita,
2020b). Harga saham yang tinggi tidak hanya menunjukkan nilai perusahaan yang tinggi, tetapi juga meningkatkan kepercayaan pasar terhadap kinerja perusahaan saat ini dan prospeknya di masa depan (Wahyuni et al., 2018). Selain harga saham, faktor lain yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah profitabilitas (Alfira Riski, 2023).

Peningkatan harga saham secara konsisten dapat memberikan kemakmuran maksimum kepada pemegang saham(Ratna Novia & Zaman, 2023). Nilai perusahaan yang tinggi menggambarkan kinerja perusahaan yang baik, sehingga meyakinkan investor akan prospek cerah  perusahaan  di  masa mendatang(Ayu  &  Suarjaya,  2017).  Dalam  dunia usaha yang semakin kompetitif, perusahaan harus terus meningkatkan kinerjanya dan menerapkan strategi yang tepat untuk mencapai tujuannya, termasuk meningkatkan nilai perusahaan (Mipo, 2022).

Pada akhirnya, semakin tinggi harga saham, semakin tinggi pula nilai perusahaan. Hal ini mencerminkan kinerja perusahaan yang baik dan mempengaruhi keputusan investor untuk berinvestasi karena mereka percaya pada prospek perusahaan tersebut (Putra & Sunarto, 2021)

Ukuran perusahaan

Ukuran perusahaan dilihat dari total asset yang dimiliki oleh perusahaan yang dapat dipergunakan untuk kegiatan operasi perusahaan (Prasetia Ta’dir Eko, 2014). Jika perusahaan memiliki total aset yang besar, pihak manajemen lebih leluasa dalam mempergunakan aset yang ada diperusahaan tersebut (Irawan & Kusuma, 2019). Ukuran perusahaan dianggap mempengaruhi  nilai  perusahaan  karena semakin  besar ukuran  perusahaan  maka semakin mudah perusahaan memperoleh sumber pendanaan yang dapat dimanfaatkan untuk mencapai tujuan perusahaan (Indriyani, 2017a)

Ukuran perusahaan adalah suatu skala dimana diklasifikasikan besar kecilnya perusahaan dengan berbagai cara yaitu dengan total aktiva, log size, nilai pasar saham, dan lain-lain (Nuridah Siti, 2023). Ukuran perusahaan dapat diartikan juga sebagai suatu skala dimana perusahaan dapat diklasifikasikan besar kecilnya menurut berbagai cara, salah satunya adalah dengan besar kecilnya aset yang dimiliki (Susilowati et al., 2018). Ukuran perusahaan dapat mempengaruhi keputusan dalam berinvestasi. Perusahaan dengan ukuran besar memiliki profitabilitas lebih besar untuk memenangkan persaingan atau bertahan dalam industri (Octoriawan Annisa, 2019).
Profitabilitas

Profitabilitas merupakan sebuah indikator yang menunjukkan seberapa mampu sebuah perusahaan dalam menghasilkan keuntungan atau laba (Indriyani, 2017b). Profitabilitas diukur dengan berbagai rasio keuangan yang menunjukkan efisiensi dan efektivitas operasi perusahaan dalam menghasilkan keuntungan bagi pemegang saham dan pemangku kepentingan lainnya (Suwardika I Nyoman A., 2017). Profitabilitas yang tinggi mencerminkan kinerja yang baik dan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan, yang dapat menarik minat investor untuk menanamkan modalnya di perusahaan tersebut (Ambarwati & Riskawati, 2021). Rasio profitabiltas   digunakan   untuk   melakukan pengukuran terhadap kemampuan perusahaan di dalam memperoleh laba dari semua aktivitas normal bisnisnya (Ali et al., 2021).

Dalam hal ini dapat dijelaskan untuk mengetahui profitabilitas suatu perusahaan adalah sangat penting bagi investor maupun kreditor (Nofrita Ria, 2013). Rasio laba atas ekuitas bagi pemilik modal, rasio ini lebih penting dari rasio laba bersih terhadap penjualan, yaitu untuk mengetahui sampai seberapa jauh hasil yang diperoleh dari penanaman modalnya. Rasio ini menunjukkan hasil perbandingan laba bersih dengan ekuitas (Luh Surpa Dewantari et al.,
2019).

Leverage

Leverage merupakan alat untuk mengukur seberapa besar perusahaan bergantung pada kreditur dalam membiayai aset perusahaan (Satria Bagaskara et al., 2021). Salah satu cara mengukur leverage adalah dengan menggunakan rasio Debt to Equity Ratio (DER), yang membandingkan total utang dengan total ekuitas perusahaan (Alfahruqi et al., 2022). Semakin tinggi rasio leverage, menunjukkan semakin besar ketergantungan perusahaan pada pihak eksternal untuk membiayai kegiatan operasionalnya, dan semakin besar pula risiko yang dihadapi perusahaan terkait kemampuan melunasi utang (Anni’Mah Hidayatul F., 2021). Leverage mencerminkan kemampuan perusahaan dalam membayar utang jangka panjangnya (Maulita Nova Ayu, 2023). Rasio leverage bertujuan untuk mengukur sejauh mana kebutuhan keuangan perusahaan dicakup oleh pinjaman (Fitriana Nur Laili, 2022).

Studi empiris menunjukkan bahwa leverage memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini tidak hanya meningkatkan potensi keuntungan dengan memungkinkan perusahaan melakukan investasi yang lebih besar menggunakan dana pinjaman, tetapi juga menambah risiko keuangan karena beban utang yang harus dikelola (Putri & Hendriyani,
2024). Leverage tidak hanya memberikan potensi untuk meningkatkan keuntungan dengan menggunakan dana pinjaman untuk investasi yang menguntungkan, tetapi juga meningkatkan risiko keuangan perusahaan (Ndruru Martonius, 2020).

Teori stakeholder

Teori stakeholder mengatakan bahwa perusahaan bukanlah entitas yang hanya beroperasi untuk kepentingan sendiri namun harus memberikan manfaat bagi stakeholdernya (Klofilda Suryati et al., 2019) Menurut teori stakeholder, keberlangsungan perusahaan bergantung pada pemangku kepentingan internal dan eksternal dengan berbagai kepentingan, baik yang terlibat langsung maupun tidak langsung.(Anggraini Bella, 2023) Teori stakeholder menjelaskan pengungkapan corporate social responsibility perusahaan sebagai cara untuk berkomunikasi dengan stakeholder (Permadani et al., 2021). Teori stakeholder menjelaskan pengungkapan corporate social responsibility perusahaan sebagai cara untuk berkomunikasi dengan stakeholder (Prena & Muliyawan, 2020).

Teori legitimasi

Teori legitimasi merupakan konsep yang digunakan oleh perusahaan untuk beroperasi dengan izin dari masyarakat. Teori ini menyatakan bahwa perusahaan memiliki perjanjian atau kontrak dengan masyarakat sebagai akibat dari aktivitas operasionalnya (Wahyu Pradana & Ermayanti Susilo, 2023b). Penting untuk dipahami bahwa izin ini dapat ditarik apabila masyarakat menilai bahwa perusahaan tidak melakukan hal-hal yang diwajibkan kepadanya (Soedarman, 2024).

Dalam konteks ini, perusahaan diharapkan dapat selalu mengikuti perkembangan norma- norma yang ada dalam masyarakat, mengingat adanya perubahan waktu yang sering mengakibatkan perubahan pada norma-norma tersebut (Jovita, 2020a). Teori legitimasi memegang  peran  sentral  dalam  upaya perusahaan  untuk  meningkatkan  nilainya  (Firdaus Mochamad Sulthan, 2024).

Dengan demikian, teori legitimasi memberikan gambaran bahwa terdapat potensi perbedaan antara nilai-nilai yang dianut perusahaan dengan nilai-nilai yang ada dalam masyarakat. Perbedaan ini dikenal sebagai legitimacy gap, yang dapat menempatkan perusahaan dalam posisi terancam jika tidak diatasi dengan baik. Oleh karena itu, perusahaan perlu terus-menerus menyelaraskan nilai-nilainya dengan ekspektasi masyarakat untuk mempertahankan legitimasinya dan menjaga keberlanjutan operasionalnya.
METODE


Metode penelitian digunakan untuk mengolah dan memecahkan masalah penelitian guna mendapatkan solusi atau nilai yang diharapkan sesuai tujuan penelitian. Solusi dari masalah tersebut menjadi acuan dalam pengambilan keputusan. (M Nabhan Shauman Velayadi & Gunarto, 2022) Penelitian ini bersifat deskriptif kualitatif dengan metode pengumpulan data melalui telaah dokumen dan studi literatur terdahulu mengenai Corporate Sosial Responsibility terhadap  nilai  perusahaan  dengan  profitabilitas  sebagai  variabel  moderasi. Kemudian dikaitkan dengan faktor-faktor lain apa saja yang mempengaruhi Corporate Sosial Responsibility terhadap Nilai Perusahaan.

HASIL PENELITIAN


Hasil penelusuran penelitian terdahulu mengenai pengaruh Corporate Sosial Responsibility terhadap nilai perusahaan dengan profitabilitas sebagai variabel moderasi telah dilakukan oleh (Bella Angraini & Murtanto, 2023) menemukan bahwa pengungkapan Corporate Social Responsibility berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Profitabilitas sebagai variabel moderating dapat mempengaruhi hubungan pengungkapan Corporate Social Responsibility dan nilai perusahaan. Sama halnya dengan penelitian (H. Gunawan & Dwi Mulyani, 2023) Berdasarkan temuan penelitiannya, variabel Corporate Social Responsibility berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan dan Green Accounting tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Variabel Profitabilitas tidak mampu memoderasi pengaruh Green Accounting terhadap Nilai Perusahaan dan mampu memperkuat pengaruh positif Corporate Social Responsibility terhadap Nilai Perusahaan. Tetapi penemuan yang berbeda yang  telah  dilakukan (Pengaruh Corporate Social Responsibility Terhadap  Nilai Perusahaan Dengan Leverage Dan Profitabilitas Sebagai Variabel Pemoderasi, Eka Kurniawati, 2010) profitabilitas sebagai variabel moderasi tidak dapat mempengaruhi hubungan pengungkapan corporate social responsibility dan nilai perusahaan.

Pada penelitian yang telah dilakukan oleh (Kesumastuti & Dewi, 2021a) terkait dengan Pengaruh Pengungkapan CSR terhadap Nilai Perusahaan denganUkuran Perusahaan Sebagai Variabel Moderasi menemukan bahwa pengungkapan CSR berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, kemudian usia perusahaan dan ukuran perusahaan dapat memoderasi pengaruh Corporate Social Responsibility terhadap nilai perusahaan. Berbeda halnya dengan penelitian (Luh & Rahmantari, 2021)dan (Rehanil et al., 2021) menemukan bahwa Ukuran perusahaan
tidak mampu memoderasi hubungan antara Corporate Social Responsibility (CSR) dan nilai perusahaan.

Di kota Bali,(Meilinda Murnita & Dwiana Putra, 2018b) melakukan penelitian menegenai Pengaruh Corporate Social Responsibility terhadap Nilai Perusahaan dengan Profitabilitas dan Leverage sebagai Variabel Pemoderasi mendapatkan bahwa Variabel leverage memperlemah pengaruh corporate social responsibility terhadap nilai perusahaan. Sama halnya yang telah dilakukan (Pengaruh corporate social responsibility terhadap nilai perusahaan dengan leverage dan profitabilitas sebagai variabel pemoderasi, Eka Kurniawati,
2010) yang menemukan bahwa Leverage sebagai variabel moderasi tidak dapat mempengaruhi hubungan pengungkapan corporate social responsibility dan nilai perusahaan.

(Puspitasari & Ermayanti, 2019)dan (Riyanta M.K. Desita & Setiadi, 2020)melakukan penelitian terhadap Pengaruh Corporate Social Responsibility Terhadap Nilai  Perusahaan Dengan Good Corporate Governance Sebagai Variabel Moderasi mandapati bahwa Good Corporate Governance dapat memperlemah pengaruh pengungkapan Corporate Social Responsibility terhadap nilai perusahaan, sedikit berbeda dengan penelitian (Erlina Sasanti & Ali Fikri, 2023) yang menemukan bahwa variable corporate governance tidak memperkuat atau memperlemah dalam hubungan CSR dengan nilai perusahaan.

Berdasarkan hasil penelitian dari (AA Gde Trisna D. P., 2017), (Asari Ni Luh Vitri, 2016) dan (Dharma Wangsa, 2023) mengenai pengaruh CSR terhadap nilai perusahaan dengan kepemilikan asing sebagai variabel moderasi menemukan bahwa Kepemilikan Asing terbukti mampu memoderasi hubungan CSR pada nilai perusahaan, sementara itu penelitian (Fatine,
2024) menunjukan bahwa kepemilikan institusional dan kepemilikan asing secara signifikan berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Sedangkan, Corporate Social Responsibility (CSR) tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Terdapat dua penelitian yang mengkaji pengaruh pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap nilai perusahaan dengan mempertimbangkan usia perusahaan sebagai variabel moderasi. (Kesumastuti & Dewi, 2021a) menemukan bahwa pengungkapan CSR berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Temuan ini mengindikasikan bahwa semakin baik perusahaan dalam mengungkapkan aktivitas dan kinerja CSR-nya, semakin tinggi pula nilai perusahaan tersebut di mata investor dan pemangku kepentingan lainnya. Tidak hanya itu, peneliti pertama juga menemukan bahwa usia perusahaan dapat memoderasi
pengaruh positif pengungkapan CSR terhadap nilai perusahaan.  Sementara itu, (Dewi & Nyoman Badera, 2023a) justru menemukan hasil yang berbeda, di mana pengungkapan CSR berpengaruh negatif terhadap nilai relatif perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa investor dan pemangku kepentingan lain mungkin menganggap biaya yang dikeluarkan untuk aktivitas CSR sebagai pemborosan sumber daya perusahaan. Selain itu, peneliti kedua juga menemukan bahwa umur perusahaan memperlemah pengaruh negatif pengungkapan CSR pada nilai relatif perusahaan.

Penelitian yang dilakukan mengungkapkan temuan penting terkait pengaruh corporate social responsibility (CSR) terhadap nilai perusahaan dengan jenis industri sebagai variabel. (Gunawan Barbara, 2008) menyatakan bahwa CSR memiliki implikasi positif pada nilai perusahaan, namun jenis industri tidak berperan sebagai variabel moderasi dalam hubungan antara CSR dan nilai perusahaan. Sementara itu, (Suhardjanto et al., 2012a) mengindikasikan bahwa nilai perusahaan dipengaruhi oleh pengungkapan CSR pada tahun bersangkutan, dengan nilai ρ 0,003 dan 0,022, serta setahun setelah pengungkapan, dengan nilai ρ 0,011 dan 0,015. Temuan ini juga menunjukkan bahwa hanya jenis industri yang mempengaruhi nilai perusahaan. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa corporate social responsibility dan pengungkapannya berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, meskipun terdapat perbedaan terkait peran jenis industri sebagai variabel moderasi dalam hubungan tersebut. Implikasinya, perusahaan perlu meningkatkan upaya dan transparansi dalam melaksanakan serta melaporkan aktivitas CSR guna meningkatkan nilai perusahaan.

Berdasarkan hasil penelitian dari (Neliana & Destiana, 2021), (Fitriana Annisha, 2024) dan (Askiantari & Purwanto, 2024) mengenai pengaruh csr terhadap nilai perusahaan dengan Kinerja keuangan sebagai variabel moderasi menemukan bahwa kinerja keuangan berpengaruh positif dan signifikan berpengaruh pada nilai perusahaan. Sedangkan CSR berpengaruh positif dan signifikan, sementara itu penelitian (Sindhudiptha I. N. S. Yoga, 2013) menunjukan bahwa variabel  kinerja keuangan  tidak  mampu  memediasi  hubungan  antara CSR terhadap  nilai perusahaan. Tidak mampunya kinerja keuangan memediasi hubungan antara CSR dengan nilai perusahaan disebabkan karena proksi ROA belum mampu menggambarkan kinerja keuangan perusahaan yang sebenarnya.

PEMBAHASAN

CSR adalah sesuatu yang akan berkembang, meskipun belum memiliki definisi baku atau seperangkat keriteria tertentu yang diakui sepenuhnya. CSR juga melintasi istilah lain seperti
Corporate Sustainability, Corporate Accountability, dan Corporate Stewarldship (Anggraini Bella, 2023). Pada hasil penelitian terdahulu didapati adanya menemukan bahwa pengungkapan Corporate Social Responsibility berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Profitabilitas sebagai variabel moderating dapat mempengaruhi hubungan pengungkapan Corporate Social Responsibility dan nilai perusahaan. Penelitian yang sama yang dilakukan oleh (H. Gunawan & Dwi Mulyani, 2023) dan menyatakan bahwa variabel Corporate Social Responsibility berpengaruh positif, dan variable profitabilitas yang memoderasi mampu memperkuat pengaruh positif. Namun pada penelitian yang dilakukan oleh (jurnal pira lemah profit) yang menyatakan bahwa profitabilitas tidak mampu memoderasi pengaruh pengungkapan Corporate Social Responsibility Tidak berpengaruhnya profitabilitas didalam hubungan CSR terhadap nilai perusahaan dikarenakan banyaknya perbankan yang masih enggan untuk mengeluarkan dananya secara lebih guna melakukan kegiatan CSR yang lebih luas. Dalam hal ini, sebesar apapun tingkat profitabilitas perusahaan tidak dapat memperkuat pengaruh CSR terhadap nilai perusahaan.

Adapun pendapat lain yang dikemukakan oleh (Kesumastuti & Dewi, 2021b) yang mendapatkan hasil pengungkapan CSR berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, kemudian usia perusahaan dan ukuran perusahaan dapat memoderasi pengaruh Corporate Social Responsibility terhadap nilai perusahaan. Hal ini dikarenakan Perusahaan yang telah beroperasi lama cenderung memiliki pengalaman yang lebih kaya dalam menjalankan program CSR. Seiring bertambahnya usia, Perusahaan membangun treck record yang lebih Panjang dan reputasi lebih mapan. Hal ini berkontribusi pada peningkatan kepercayaan investor kepada Perusahaan. Namun pada penelitian yang dilakukan oleh (Luh & Rahmantari, 2021) ukuran Perusahaan dan profitabilitas tidak dapat memoderasi hubungan CSR terhadap nilai Perusahaan. Hal ini dikarenakan pada penelitian ini dilakukan pada Perusahaan farmasi yang Dimana pada Perusahaan farmasi mengalokasikan danaya sendiri khusus untuk mendanai CSR baik itu ukuran Perusahaan yang kecil maupun yang besar, dan juga pada Perusahaan farmasi masih tergolong Perusahaan ekonomis yaitu Perusahaan yang memiliki profitabilitas tinggi namun anggaran untuk CSR masih rendah. penelitian ini juga sejalan dengan (Rehanil et al.,
2021) yang melakukan penelitian pada sektor pertambangan batu bara yang menyatakan bahwa ukuran Perusahaan tidak dapat memoderasi antara CSR dengan nilai Perusahaan, hal ini juga dikarenakan karena besar kecilnya ukuran Perusahaan belum tentu memiliki pengungkapan CSR yang luas, hal ini dapat terjadi apabila Perusahaan yang memiliki asset yang besar tidak hanya digunakan untuk pengungkapan CSR saja, asset Perusahaan bisa juga digunakan untuk
melakukan investasi, pembayaran hutang dan pembelian atau perawatan aktiva tetap untuk kegiatan operasional Perusahaan.

Leverage merupakan faktor lain yang mempengaruhi CSR terhadap nilai Perusahaan. Leverage mencerminkan seberapa besar Perusahaan tergantung pada kreditur dalam membiayai asset Perusahaan yang nantinya akan mempengaruhi Tingkat kepercayaan investor didalam menanamkan sahamnya (Meilinda Murnita & Dwiana Putra, 2018b). Pada penelitian yang dilakukan oleh (Meilinda Murnita & Dwiana Putra, 2018c) menyatakan bahwa Leverage sebagai variabel moderasi tidak dapat mempengaruhi hubungan pengungkapan corporate social responsibility dan nilai perusahaan. Dikarenakan tingkat leverage yang tinggi cenderung memperlemah hubungan positif antara pengungkapan CSR dengan nilai perusahaan, karena perusahaan lebih fokus pada pengelolaan utang daripada aktivitas CSR. Investor pun lebih memperhatikan risiko finansial perusahaan dibandingkan aktivitas CSR-nya

Pada penelitian yang dilakukan oleh (Puspitasari & Ermayanti, 2019) dan (Riyanta M.K. Desita & Setiadi, 2020) yang keduanya menyatakan bahwa Nilai Perusahaan Dengan Good Corporate Governance Sebagai Variabel Moderasi mandapati bahwa Good Corporate Governance dapat memperlemah pengaruh pengungkapan Corporate Social Responsibility terhadap nilai Perusahaan. Pada sektor CGPI dan Sektor Perusahaan BUMN, keduanya mendapati bahwasanya GCG memperlemah pengaruh CSR terhadap nilai Perusahaan, dikarenakan pada sektor CGPI di Indonesia hanya bersifat sukarela dan tidak diwajibkan sehingga Perusahaan yang ikut setiap tahunnya tidak sama ataupun hanya Sebagian kecil. Berbeda dengan sektor BUMN yang dijelaskan oleh (Puspitasari & Ermayanti, 2019) menyatakan bahwa pada indicator managemen, salah satunya yaitu kepemilikan manajerial yang tergolong rendah, sehingga mengakibatkan memperlemah pengaruh CSR terhadap nilai perusahaan. Namun pada penelitian yang dilakukan oleh (Erlina Sasanti & Ali Fikri, 2023) yang mempunyai pendapat yang sedikit berbeda yang menyatakan bahwa variable corporate governance tidak memperkuat atau memperlemah dalam hubungan CSR dengan nilai perusahaan. Hal ini dikarenakan pada GCG yang diproksikan ada yang dapat memperkuat CSR sebagai nilai Perusahaan namun ada juga yang memperlemah. Hal ini dapat disebabkan akibat GCG yang diproksikan dengan kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial dapat memoderasi CSR pada nilai perusahan ini namun ada juga GCG yang diproksikan dengan dewan komisaris independent dan rapat komite audit tidak dapat memoderasi GCG terhadap nilai Perusahaan.
Kondisi CSR di Indonesia sendiri masih dapat dikatakan baru sehingga sedikit penerapannya di dalam Indonesia. Akan tetapi, dengan gencarnya investor asing yang menanamkan modalnya di perusahaan yang ada di Indonesia, mereka telah menunjukkan adanya perhatian terhadap lingkungan sosial seperti penghematan energi, peduli lingkungan, keterlibatan terhadap masyarakat dan kesejahteraan pegawai (AA Gde Trisna D. P., 2017). Dalam penelitian yang dilakukan oleh (Asari Ni Luh Vitri, 2016) dan (Dharma Wangsa, 2023) yang menyatakan bahwa kepemilikan asing berpengaruh terhadap nilai Perusahaan, kepemilikan asing diduga menjadi salah satu cara terbaik untuk meng-upgrade Perusahaan secara teknologi yang baru. Dengan demikian semakin banyak investor asing yang menanamkan modalnya, hal ini dapat meningkatkan kinerja Perusahaan sehingga nilai Perusahaan semakin dapat ditingkatkan.

Dalam penelitian yang dilakukan oleh (Kesumastuti & Dewi, 2021c) terdapat hasil usia perusahaan dapat memoderasi CSR hal ini dikarenakan jika perusahaan yang lebih tua cenderung memiliki lebih pengalaman dalam berbagai  aspek,  perusahaan yang lebih tua memiliki pemahaman yang lebih baik tentang informasi-informasi yang seharusnya diungkapkan dalam laporan tahunan, termasuk informasi seputar kegiatan CSR yang dapat memberikan dampak positif terhadap nilai perusahaan. Namun adanya perbedaan pendapat yang dilakukan oleh (Dewi & Nyoman Badera, 2023b) yang menyatakan bahwa usia perusahaan tidak dapat memoderasi CSR hal ini dikarenakan pada penelitian tersebut memiliki keterbatasan variabel independen, serta kompleksitas hubungan antara variabel tersebut mungkin menjadi faktor mengapa usia perusahaan tidak dapat memoderasi pengaruh pengungkapan CSR.

(Suhardjanto et al., 2012b) mengindikasikan bahwa nilai perusahaan dipengaruhi oleh pengungkapan CSR pada tahun bersangkutan, dengan nilai ρ 0,003 dan 0,022, serta setahun setelah pengungkapan, dengan nilai ρ 0,011 dan 0,015. Temuan ini juga menunjukkan bahwa hanya jenis industri yang mempengaruhi nilai perusahaan. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa corporate social responsibility dan pengungkapannya berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, meskipun terdapat perbedaan terkait peran jenis industri sebagai variabel moderasi dalam hubungan tersebut. Implikasinya, perusahaan perlu meningkatkan upaya dan transparansi dalam melaksanakan serta melaporkan aktivitas CSR guna meningkatkan nilai perusahaan. Namun adanya perbedaan pendapat yang dilakukan oleh   (B. Gunawan et al., 2008) yang menyatakan bahwa jenis industri tidak berperan sebagai variabel
moderasi dalam hubungan antara CSR dan nilai Perusahaan dikarenakan arena hasil pengujian menunjukkan bahwa nilai signifikansi (sig) untuk interaksi antara CSR dan tipe industri adalah
0,223, yang lebih besar dari nilai alpha yang ditetapkan (0,05). Ini menunjukkan bahwa tidak ada pengaruh signifikan dari interaksi antara CSR dan tipe industri terhadap nilai perusahaan dalam konteks penelitian ini. Dengan demikian, tidak ada bukti empiris yang mendukung peran jenis industri sebagai variabel moderasi dalam hubungan antara CSR dan nilai perusahaan dalam studi tersebut.

Dalam penelitian yang telah dilakukan oleh (Neliana & Destiana, 2021), (Fitriana Annisha, 2024) dan (Askiantari & Purwanto, 2024) mengungkapkan bahwa Corporate Social Responsibility berpengaruh postif dan signifikan terhadap kinerja keuangan, hal ini dikarenakan bahwa semakin meningkatnya pengungkapan CSR oleh Perusahaan maka akan meningkatkan kinerja keuangan Perusahaan. Serta begitu pun sebaliknya, semakin menurunnya pengungkapan CSR oleh Perusahaan maka akan menurunkan kinerja keuangan Perusahaan. Namun penelitian yang dilakukan oleh (Sindhudiptha I. N. S. Yoga, 2013) Berdasarkan hasil analisis ditemukan bahwa Variabel kinerja keuangan tidak mampu memediasi hubungan antara CSR terhadap nilai perusahaan. Tidak mampunya kinerja keuangan memediasi hubungan antara CSR dengan nilai perusahaan disebabkan karena proksi ROA belum mampu menggambarkan kinerja keuangan perusahaan yang sebenarnya.

KESIMPULAN


Hasil penelitian ini menyimpulkan bahwa faktor-faktor seperti ukuran perusahaan, profitabilitas, leverage, kinerja keuangan, jenis industri, dan usia perusahaan memainkan peran krusial dalam memengaruhi hubungan antara Corporate Social Responsibility (CSR) dan nilai perusahaan. Ukuran perusahaan yang lebih besar, tingkat profitabilitas yang tinggi, serta kinerja keuangan yang baik dapat memperkuat dampak positif dari implementasi CSR terhadap nilai perusahaan. Selain itu, jenis industri di mana perusahaan beroperasi juga turut memengaruhi nilai perusahaan melalui pengungkapan CSR, mengingat karakteristik dan tuntutan yang berbeda dalam tanggung jawab sosial. Terakhir, usia perusahaan juga menjadi faktor penting, di mana perusahaan yang lebih tua cenderung memiliki reputasi yang lebih solid dan kepercayaan investor yang lebih tinggi, sehingga implementasi CSR oleh perusahaan yang lebih tua dapat memberikan dampak positif yang lebih besar terhadap nilai perusahaan. Dengan memperhatikan  faktor-faktor  ini,  perusahaan  dapat  merancang  strategi  CSR  yang  sesuai
dengan konteksnya untuk mencapai manfaat optimal bagi nilai perusahaan dan hubungan dengan pemangku kepentingan.
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