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Informasi Artikel Abstract

Tanggal Masuk: This research was conducted with the aim of testing the effect of profitability and leverage as

18 September 2025 independent variables on company value as the dependent variable and corporate social
responsibility as a moderating variable. The method used is quantitative causality with a

Tanggal Revisi: descriptive approach, the data source is secondary data from financial reports of companies in

02 Desember 2025 the consumer goods industry for the period 2018-2022. The population found was 75
companies, while the final sample sorted based on purposive sampling was 38 companies.

Tanggal Diterima: Based on the interpretation algorithm using SmartPLS software, the results obtained in this

06 Februari 2026 research are that profitability has no effect on company value, leverage influences company
value, and CSR is unable to moderate the relationship between profitability and leverage on

Publikasi Online: company value.

14 Maret 2026
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Abstrak

Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk menguiji pengaruh dari profitabilitas dan leverage
sebagai variabel independent terhadap nilai perusahaan sebagai variabel dependen dan
corporate social responsibility sebagai variabel moderasi. Metode yang digunakan kuantitatif
kausalitas dengan pendekatan deskriptif, sumber data berupa data sekunder laporan keuangan
perusahaan sektor industri barang konsumsi periode 2018-2022. Populasi yang ditemukan
sebanyak 75 perusahaan, sedangkan sampel akhir berdasarkan purposive sampling berjumlah
38 perusahaan. Berdasarkan interpretasi algoritma menggunakan software SmartPLS, hasil
yang diperoleh dalam penelitian ini adalah profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan, leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan, dan CSR tidak mampu
memoderasi hubungan antara profitabilitas dan leverage terhadap nilai perusahaan.

Key Words: profitabilitas, leverage, corporate social responsibility, nilai perusahaan

PENDAHULUAN

Kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dapat meningkatkan nilai perusahaan sehingga dapat menarik
investor untuk berinvestasi pada perusahaan. Sebelum berinvestasi para investor akan melihat kinerja keuangan
perusahaan dalam mengelola keuangannya agar mendapatkan laba yang maksimal. Hal tersebut menuntut
seorang manajer untuk menentukan strategi yang tepat untuk meningkatkan nilai perusahaan. Jika suatu
perusahaan mampu memaksimalkan nilai perusahaan, maka dapat disimpulkan perusahaan mampu
memaksimalkan kemakmuran pemegang saham yang merupakan tujuan utama perusahaan (Putra Hardian,
2016). Kemakmuran para pemegang saham akan meningkat apabila nilai perusahaan tinggi, sehingga para
pemegang saham berkeinginan menginvestasikan modalnya kepada perusahaan tersebut.

Salah satu faktor yang mempengaruhi naik turunnya nilai perusahaan diantaranya adalah Profitabilitas.
Profitabilitas memiliki hubungan terhadap nilai perusahaan karena semakin banyak keuntungan yang dihasilkan
dari aset yang dimilikinya, maka para pemegang saham atau investor akan lebih tertarik karena prospek
perusahaan dalam menghasilkan keuntungan yang tinggi, sehingga return yang akan didapatkannya juga tinggi.
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Kondisi ini akan membuat banyak permintaan saham yang berdampak pada naiknya harga yang mencerminkan
nilai perusahaan yang tinggi (Amro & Asyik, 2021). Menurut (Priyadi & Chumaidah, 2018) semakin besar
keuntungan yang diperoleh semakin besar pula kemampuan perusahaan untuk membayarkan dividennya dan hal
ini berdampak pada kenaikan nilai perusahaan. Hal tersebut terjadi disebabkan karena meningkatnya laba
perusahaan menandakan baiknya kinerja yang dilakukan oleh perusahaan. Sehingga hal tersebut dapat
menimbulkan pengaruh yang baik bagi investor. Penelitian yang dilakukan oleh (Mia Novianti et al., 2023)
menunjukan bahwa Profitabilitas berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan, hasil tersebut sejalan dengan
penelitian yang dilakukan oleh (Nurhaliza & Azizah, 2023) dan (Jenny Ambarwati, 2021). Namun hasil tersebut
tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Oktani & Benarda, 2024) yang mengatakan bahwa
Profitabilitas tidak mempengaruhi Nilai Perusahaan.

Selain profitabilitas nilai perusahaan juga dapat dipengaruhi oleh besar kecilnya leverage yang dihasilkan
perusahaan. Leverage menunjukkan kemampuan perusahaan membayar seluruh kewajiban finansial (jangka
pendek dan jangka panjang), atau mengukur sejauh mana perusahaan dibiayai dengan hutang (Gultom, 2021).
Menurut (Munzir et al., 2023) peningkatan pada leverage dapat memberikan dua macam sinyal, yaitu berita baik
(goodnews) dan berita buruk (badnews) artinya leverage menunjukkan berita baik jika peningkatan tersebut
merefleksikan kemampuan manajemen untuk meningkatkan nilai perusahaan. Sebaliknya peningkatan leverage
menunjukkan berita buruk (badnews) apabila manajer melakukan karena terpaksa dan bukan karena alasan
efisiensi. Penelitian yang dilakukan oleh (Pradanimas & Sucipto, 2022) mengatakan bahwa leverage berpengaruh
positif signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Hal tersebut sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh
(Furniawan, 2022) dan (Dewi & Praptoyo, 2022) menyatakan bahwa leverage berpengaruh positif signifikan
terhadap Nilai Perusahaan, tetapi tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Octaviany et al., 2019) dan
oleh (Muharramah & Hakim, 2021) yang mengatakan bahwa Leverage tidak berpengaruh terhadap Nilai
Perusahaan.

Berdasarkan penelitian sebelumnya terdapat perbedaan atau ketidakkonsistenan hasil penelitian sebelumnya
tentang pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan dan pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan, maka
variabel pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) dipilih sebagai variabel moderasi yang diduga
mampu memperkuat atau memperlemah pengaruh kedua variabel tersebut terhadap nilai perusahaan. Peran CSR
sangat penting terlebih bagi perusahaan yang menjalankan kegiatan usahanya di bidang dan atau berkaitan
dengan sumber daya alam dikarenakan perusahaan wajib melaksanakan tanggung jawab sosial dan lingkungan
sesuai dalam UU Perseroan Terbatas No. 40 tahun 2007 pasal 74. CSR dimaksudkan agar dunia usaha
meminimalisir dampak buruk terhadap aspek sosial dan lingkungan yang ditimbulkan selama menjalankan seluruh
aktivitasnya. Perusahaan dituntut untuk tidak hanya memberikan kontribusi terhadap pertumbuhan ekonomi saja,
tetapi juga dapat membantu dalam memecahkan permasalahan terkait risiko dan ancaman terhadap keberlanjutan
(sustainability) dalam lingkup hubungan sosial, lingkungan, dan perekonomian. Indikator pengungkapan CSR
dalam penelitian ini diukur dengan proksi Corporate Social Responsibility Disclosure Index (CSRDI) dimana
mengacu pada pedoman standar pengungkapan CSR yang diakui secara internasional yaitu Standar Global
Reporting Initiative Indikator pengungkapan ini dijabarkan dalam 84 item pengungkapan tanggung jawab sosial
perusahaan. Semakin banyak item CSR yang diungkapkan maka semakin baik prospek kinerja perusahaan di
masa mendatang dan semakin baik pula persepsi investor terhadap perusahaan yang tercermin dari
meningkatnya harga saham dan nilai perusahaan.

Pengungkapan CSR dalam memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan dapat ditunjukkan oleh
penelitian yang telah dilakukan oleh (Maulinda et al., 2022) dan (Prabowo & Indriastuti, 2020), menyatakan bahwa
CSR mampu memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Sebaliknya (Tumanan & Dyah
Ratnawati, 2021)(Ramadhani, 2022) dan (Widyaningsih et al., 2022) menemukan bahwa CSR tidak memoderasi.
Begitu juga dengan Pengungkapan CSR dalam memoderasi leverage terhadap nilai perusahaan ditunjukkan oleh
(Munfagiroh, 2021) dan (Maulinda et al., 2022) yang menyatakan bahwa CSR mampu memoderasi pengaruh
leverage terhadap nilai perusahaan. Namun hasil empiris yang dilakukan oleh (Prabowo & Indriastuti,
2020)(Maulinda et al., 2022) dan (B. A. |. Putra & Sunarto, 2021) yang menyatakan bahwa CSR tidak mampu
memoderasi pengaruh leverage tethadap nilai Perusahaan.. Berdasarkan perbedaan hasil penelitian sebelumnya
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yang tidak konsisten, maka penulis tertarik untuk menguiji dan menganalisis kembali pengaruh profitabilitas dan
leverage terhadap nilai perusahaan dengan pengungkapan CSR sebagai variabel moderasi.

TINJAUAN PUSTAKA

Nilai Perusahaan

Suatu perusahaan dikatakan mempunyai nilai yang baik jika kinerja perusahaan juga baik.(Husnan & Pudijiastuti,
2015) mendefinisikan nilai perusahaan sebagai harga yang bersedia dibayar oleh calon investor seandainya suatu
perusahaan akan dijual. Semakin baik nilai perusahaan akan meningkatkan kemakmuran pemilik perusahaan.
Harga saham yang diperjual - belikan di bursa adalah sebagai tolak ukur nilai perusahaan untuk perusahaan yang
menerbitkan saham di pasar modal (Y. Y. D. Putra & Wiagustini, 2013). Nilai saham suatu perusahaan
mencerminkan nilai perusahaan. Tujuan utama perusahaan adalah meningkatkan nilai perusahaan yang berarti
manajemen akan selalu berupaya untuk mencapai tujuan tersebut. Nilai perusahaan dapat menggambarkan
keadaan suatu perusahaan. Semakin tinggi harga saham, maka semakin tinggi pula keuntungan yang diperoleh
para pemegang saham (investor). Meningkatnya harga saham maka nilai perusahaan akan meningkat juga di
mata para investor. Nilai perusahaan dapat diukur menggunakan harga saham perusahaan karena harga pasar
saham perusahaan mencerminkan penilaian investor secara keseluruhan atas setiap ekuitas yang dimiliki.

Profitabilitas

Profitabilitas adalah rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan. Rasio profitabilitas
memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen suatu perusahaan dan ditunjukkan oleh laba yang dihasilkan
dari penjualan dan pendapatan investasi (Kasmir, 2012). Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan
memperoleh laba dalam hubungannya dengan penjualan, total aktiva maupun modal sendiri (Irianti, 2021) Rasio
keuntungan adalah rasio yang digunakan untuk mengukur efisiensi penggunaan aktiva perusahaan atau
merupakan kemampuan suatu perusahaan untuk menghasilkan laba selama periode tertentu (Irawati, 2006). Dari
beberapa definisi di atas, dapat disimpulkan bahwa rasio profitabilitas adalah rasio untuk mengukur tingkat
efektifitas pengelolaan (manajemen) perusahaan yang ditunjukkan oleh jumlah keuntungan yang dihasilkan dari
penjualan dan investasi.

Leverage

Leverage atau Solvabilitas adalah rasio yang digunakan untuk mengukur sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai
dengan utang. Dalam arti luas dikatakan bahwa rasio solvabilitas digunakan untuk mengukur kemampuan
perusahaan untuk membayar seluruh kewajibannya, baik jangka pendek maupun jangka panjang apabila
perusahaan dibubarkan (dilikuidasi) (Kasmir, 2012). Rasio leverage adalah rasio yang menggambarkan hubungan
antara utang perusahaan terhadap modal, rasio ini dapat melihat seberapa jauh perusahaan dibiayai oleh utang
atau pihak luar dengan kemampuan perusahaan yang digambarkan oleh modal. Leverage juga merupakan ukuran
yang dipakai dalam menganalisis laporan keuangan untuk memperlihatkan besarnya jaminan yang tersedia untuk
kreditor (Astuti1 et al., 2017). Rasio leverage menunjukkan risiko yang akan dihadapi perusahaan di masa depan.
Semakin besar risiko yang dihadapi perusahaan maka ketidakpastian untuk menghasilkan laba di masa depan
juga akan semakin meningkat.

Corporate Social Responsibility

Corporate social responsibility (CSR) adalah suatu partisipasi perusahaan dalam pengembangan ekonomi yang
terus-menerus dengan memperhatikan tanggung jawab sosial perusahaan serta mengutamakan pada
keseimbangan antara kepedulian terhadap aspek ekonomis, sosial, dan lingkungan. Permasalahan sosial (social
problems) mengalami kerumitan dalam satu dekade terakhir dan implementasi desentralisasi telah memberikan
CSR sebagai konsep yang diharapkan akan memberikan suatu inovasi baru dalam pemberdayaan masyarakat
kurang mampu. Pengertian CSR secara umum diungkapkan oleh (Anila Ambarani et al., 2024) menyatakan bahwa
CSR adalah dukungan manajemen terhadap kewajiban untuk mempertimbangkan laba, kepuasan pelanggan, dan
kesejahteraan masyarakat.

15



Stochastic Frontier Approach (SFA) is a technique of measuring the level of efficiency...............
Vol. X No. X, XXXX  XXXXX
Olivia Fachrunnisa

Hipotesis Penelitian

Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba. Perusahaan yang memiliki tingkat
profitabilitas yang tinggi dapat diartikan bahwa perusahaan tersebut memiliki tingkat penjualan atau pendapatan
yang tinggi. Profitabilitas juga mampu mempengaruhi nilai perusahaan. Semakin besar profitabilitas perusahaan
maka semakin menarik minat investor dalam menanamkan saham pada perusahaan tersebut, banyaknya investor
yang membeli saham perusahaan akan menaikkan harga saham perusahaan tersebut sehingga akan
meningkatkan nilai perusahaannya. Pernyataan tersebut sejalan dengan hasil penelitian dari (Mia Novianti et al.,
2023), (Dwiastuti & Dillak, 2019), dan (Alfiyah & Budiati, 2023) menyatakan profitabilitas mempunyai pengaruh
terhadap nilai perusahaan.

H1: Profitabilitas berpengaruh terhadap nilai Perusahaan

Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan

Leverage adalah penggunaan hutang oleh perusahaan sebagai sumber pembiayaan untuk menjalankan aktivitas
operasi perusahaan yang dapat digunakan untuk memperluas bisnis perusahaan guna meningkatkan nilai
perusahaan. Penggunaan hutang yang tinggi akan meningkatkan nilai perusahaan karena penggunaan hutang
dapat menghemat pajak dimana bunga yang dikenakan akibat penggunaan hutang dikurangkan terlebih dahulu,
sehingga mengakibatkan perusahaan memperoleh keringanan pajak. Pernyataan tersebut sejalan dengan
penelitian yang dilakukan oleh (Jihadi et al., 2021) dan (Bon & Hartoko, 2022) dengan hasil leverage berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

H2: Leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan dengan CSR sebagai variabel moderasi

Profitabilitas perusahaan merupakan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih dari aktivitas yang
dilakukan pada periode akuntansi. Profitabilitas dapat menjadi pertimbangan penting bagi investor dalam
keputusan investasinya, karena semakin besar dividen (dividend payout) akan semakin menghemat biaya modal,
di sisi lain para manajer (insider) menjadi meningkat powernya bahkan bisa meningkatkan kepemilikannya akibat
penerimaan deviden sebagai hasil keuntungan yang tinggi. Dengan tawaran mendapatkan hasil keuntungan yang
tinggi, diharapkan dapat menarik minat investor didalam berinvestasi. Pengungkapan sosial perusahaan
diwujudkan melalui kinerja ekonomi, lingkungan dan sosial. Semakin baik kinerja yang dilakukan perusahaan
didalam memperbaiki lingkungannya (kinerja ekonomi, lingkungan dan sosial), maka nilai perusahaan semakin
meningkat sebagai akibat dari para investor yang menanamkan sahamnya pada perusahaan. Hal tersebut
dikarenakan para investor lebih tertarik untuk menginvestasikan modalnya pada korporasi yang ramah lingkungan.
Menurut (Bowman & Haire, 1976) semakin tinggi tingkat profitabilitas perusahaan maka semakin besar
pengungkapan informasi sosial yang dilakukan perusahaan. Sehingga dapat disimpulkan bahwa, CSR akan
meningkatkan nilai perusahaan pada saat profitabilitas perusahaan meningkat. (Nurhasanah & Kahfi, 2023)
menyatakan bahwa perilaku etis perusahaan berupa tanggungjawab sosial terhadap lingkungan sekitarnya
memberikan dampak positif, yang dalam jangka panjang akan tercermin pada keuntungan perusahaan (profit) dan
peningkatan kinerja keuangan.

Profitabilitas yang tinggi menggambarkan perusahaan tersebut menghasilkan laba yang tinggi. Perusahaan yang
memiliki tingkat profitabilitas yang tinggi serta didukung oleh pengungkapan CSR yang baik akan menghasilkan
nilai perusahaan yang baik pula. Berdasarkan teori sinyal, dimana telah diungkapkan sebelumnya bahwa
profitabilitas dapat memberikan suatu sinyal terhadap para investor untuk berinvestasi. Jika suatu perusahaan
memiliki tingkat profitabilitas yang tinggi dan ditambah lagi dengan perusahaan mengungkapkan kegiatan
tanggung jawab sosialnya maka perusahaan tersebut akan jauh bernilai dimata para investor. Pengungkapan
kegiatan tanggung jawab sosial tersebut dapat memberikan sinyal yang positif terhadap para investor. Pernyataan
tersebut sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Prabowo & Indriastuti, 2020)(Widiawati & Linawati, 2022)
yang memperoleh hasil penelitian bahwa corporate social responsibilty mampu memoderasi pengaruh
profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan uraian tersebut maka hipotesis dalam penelitian ini adalah
sebagai berikut:

H3: Pengungkapan CSR mampu memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan.
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Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan dengan CSR sebagai variabel moderasi

Leverage mengukur kemampuan perusahaan untuk memenuhi seluruh kewajiban finansialnya yang terdiri dari
utang jangka pendek dan utang jangka panjangnya. Apabila hutang meningkat maka sumber dana juga akan
tercukupi sehingga operasional perusahaan juga akan terpenuhi. Apabila sumber dana dan operasional tercukupi
maka perusahaan akan bisa mengembangkan dan dapat menyejahterakan pemegang saham atau investor
sehingga perusahaan juga bisa melakukan CSR terhadap lingkungan di sekitar. Perusahaan-perusahaan yang
dapat menjalankan dan mengungkapkan aktivitas CSR dengan baik dapat meningkatkan reputasi serta dapat
mengurangi biaya atas kemungkinan tuntutan atau protes yang akan terjadi, ketaatan perusahaan pada peraturan-
peraturan dan undang-undang yang berlaku serta melakukan perhatian terhadap kesejahteraan sosial akan
memberikan efek yang baik bagi perusahaan, yaitu tidak adanya kontroversi yang terjadi. Pelaksanaan tanggung
jawab sosial yang dilakukan perusahaan dapat dikatakan sebagai suatu investasi bukan sebagai beban. Jadi,
setiap perusahaan tidak hanya mencari keuntungan semata, tetapi juga harus memperhatikan masyarakat dan
lingkungan sekitarnya (Safriani & Utomo, 2020). Jika dikelola dengan baik, program CSR atau tanggung jawab
sosial perusahaan ini dapat menghasilkan manfaat yang signifikan dalam bentuk reputasi perusahaan sehingga
memiliki pengaruh terhadap peningkatan nilai perusahaan meskipun dibiayai oleh hutang.

Pernyataan tersebut sesuai penelitian yang dilakukan oleh (Munfagiroh, 2021) (Maulinda et al., 2022) yang
memperoleh hasil bahwa corporate social responsibilty mampu memoderasi pengaruh leverage terhadap nilai
perusahaan. Berdasarkan uraian tersebut maka hipotesis dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

H4: Pengungkapan CSR mampu memoderasi pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan penjelasan diatas, maka model penelitian ini dapat digambarkan pada Gambar 1 berikut.

PROFITABILITAS (X1)
A
NILAI PERUSAHAAN (Y)

LEVERAGE (X2) Bl

CORPORATE SOCIAL
RESPONSIBILITY (Z)

Gambar 1. Model Penelitian
METODE PENELITIAN

Kuantitatif kausalitas adalah jenis penelitian yang dipilih peneliti, Penelitian kausalitas bertujuan untuk menguii
pengaruh suatu variabel terhadap variabel lainnya. Penelitian ini dilakukan pada perusahaan manufaktur sektor
consumer goods yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2022. Dalam penelitian ini obyek yang diteliti
adalah pengaruh profitabilitas dan leverage terhadap nilai perusahaan dengan pengungkapan csr sebagai variabel
moderating pada perusahaan manufaktur sektor consumer goods yang terdaftar di bursa efek indonesia periode
2018-2022. Penelitian ini menggunakan sumber data sekunder dengan tipe data yang tidak langsung didapat dari
perusahaan, tapi diperoleh dalam bentuk data yang telah dikumpulkan, diolah, dan dipublikasikan oleh pihak lain
yaitu Bursa Efek Indonesia dalam website resminya www.idx.co.id. Populasi dalam penelitian ini adalah
perusahaan sektor consumer goods yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan jumlah 75 perusahaan. Sampel
yang digunakan ditentukan dengan metode purpose sampling dan mendapatkan hasil 38 perusahaan. Pendekatan
dalam menganalisis data menggunakan bantuan aplikasi Smart-PLS (Partial Least Square). Aplikasi PLS ini
merupakan model persamaan SEM (Structural Equation Modeling) yang basis dasarnya komponen atau varian.
PLS memiliki dua spesifikasi model, yaitu outer model (model pengukuran) dan inner model (model struktural).
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Outer model berfungsi untuk menguii validitas dan reliabilitas konstruk pada variabel, dengan melihat pengaruh
antar konstruk (analisis jalur) dan dijadikan sebagai dasar hipotesis, sementara itu inner model memproyeksikan
kekuatan estimasi antar variabel konstruk yang ditunjukkan dengan nilai R-square.

HASIL PENELITIAN

Tabel 1 berikut menunjukkan hasil analisis jalur yang akan digunakan dalam menguii hipotesis yang dikembangkan
dalam penelitoan ini.

Tabel 1
Path Coefficients

Original Sample  Standard T Statistics

Sample Mean  Deviation P Values

0) (M) (STDEV) (JO/STDEV))
X1 > PBV 0.168  0.205 0.091 1.852 0.065
X2 - PBV 0.408 0419 0.136 3.013 0.003
X1 Z - PBV -0.272  -0.262 0.255 1.064 0.288
X2 Z - PBV 0.075  0.068 0.089 0.847 0.397

Dari tabel 1. maka dapat diketahui hasil uji path coefficient dari masing-masing variabel sebagai berikut:

1. Variabel X1 (profitabilitas) tidak berpengaruh terhadap variabel Y (nilai perusahaan), dengan nilai t sebesar
1.852 dan nilai P values sebesar 0,065. Nilai P values tersebut lebih besar dari 0,05 sehingga dapat diartikan
profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, dengan demikian H1 Ditolak.

2. Variabel X2 (leverage) berpengaruh terhadap variabel Y (nilai perusahaan), dengan nilai t sebesar 3.013 dan
nilai P values sebesar 0,003. Nilai P values tersebut lebih kecil dari 0,05 sehingga dapat diartikan leverage
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, dengan demikian H2 Diterima.

3. Variabel Z (CSR) dalam memoderasi X1 (profitabilitas) tidak berpengaruh terhadap Y (nilai perusahaan),
dengan nilai t sebesar 1.064 dan nilai P values sebesar 0,288. Nilai P values tersebut lebih besar dari 0,05
sehingga dapat diartikan CSR tidak mampu memoderasi hubungan antara profitabilitas terhadap nilai
perusahaan, dengan demikian H3 Ditolak.

4, Variabel Z (CSR) dalam memoderasi X2 (leverage) tidak berpengaruh terhadap Y (nilai perusahaan), dengan
nilai t sebesar 0.847 dan nilai P values sebesar 0,397. Nilai P values tersebut lebih besar dari 0,05 sehingga
dapat diartikan CSR tidak mampu memoderasi hubungan antara leverage terhadap nilai perusahaan, dengan
demikian H4 Ditolak.

PEMBAHASAN

Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan penguijian yang telah dilakukan, diperoleh hasil bahwa profitabilitas tidak berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan. Hasil ini menunjukkan bahwa investor tidak mempertimbangkan naik turunnya
profitabilitas saat membeli saham karena merasa profitabilitas tidak mempengaruhi nilai perusahaan. Investor
menganggap perusahaan menggunakan keuntungannya untuk aktivitas operasi dan tidak selalu akan
membagikan keuntungan dalam bentuk dividen kepada investor. Investor atau pasar memandang bahwa yang
terpenting dijadikan acuan adalah potensi bertumbuh perusahaan yang bisa dilihat dari keputusan investasi yang
dibuat (Ambarwati et al., 2019). Hal lain yang dijadikan acuan juga adalah keberlangsungan hidup perusahaan
dimasa depan. Hal ini dikarenakan efektivitas dalam penggunaan aktiva perusahaan untuk menghasilkan laba
bersih setelah pajak tidak menjadi patokan para investor untuk menanamkan modalnya serta menilai kinerja di
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perusahaan tersebut. Hasil ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh (Furniawan, 2022) dan (Nurmala et
al., 2023).

Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan pengujian yang telah dilakukan, diperoleh hasil bahwa leverage berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan. Arah yang positif terhadap nilai perusahaan menunjukkan bahwa perusahaan yang meningkat
hutangnya, akan memiliki nilai perusahaan yang meningkat juga dan sebaliknya, perusahaan yang kecil leverage
nya juga akan memiliki nilai perusahaan yang kecil juga. Hal ini bisa terjadi karena kemungkinan perusahaan
dengan leverage yang tinggi berhasil menggunakan hutang tersebut untuk kelancaran kegiatan produksinya
sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan. Hasil penelitian ini mendukung teori sinyal yang menyatakan
bahwa peningkatan leverage bisa memberikan dua macam sinyal, yaitu berita baik (goodnews) sekaligus berita
buruk (bad news). Berdasarkan hasil penelitian dapat diketahui bahwa peningkatan leverage dalam hal ini
cenderung mengarah kepada berita baik karena peningkatan hutang tersebut merefleksikan kemampuan
manajemen untuk meningkatkan nilai. Penggunaan utang dapat menunjukkan kepada investor bahwa perusahaan
memiliki kemampuan untuk memanfaatkan peluang pertumbuhan dengan biaya modal yang lebih rendah, yang
dapat meningkatkan kepercayaan investor dan meningkatkan nilai pasar saham. Hasil temuan ini didukung oleh
(Heliani et al., 2023) dan (Mar'agonitatillah & Setiyono, 2024) semakin tinggi proporsi utang maka akan semakin
tinggi nilai perusahaan dikarenakan pengelolaan yang baik terhadap hutang tersebut.

Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan dengan CSR sebagai variabel moderasi

Dalam pengujian yang telah dilakukan diperoleh bahwa CSR tidak mampu memoderasi profitabilitas terhadap nilai
perusahaan karena perusahaan melakukan pengungkapan CSR hanya untuk melaksanakan ketentuan
perundang-undangan agar perusahaan tidak akan terkena sanksi. Investor tidak merespon atas pelaksanaan
program CSR perusahaan, mereka menganggap sudah ada jaminan pada UU Perseroan Terbatas No. 40 Tahun
2007, dimana perusahaan senantiasa mengungkapkan CSR, sebab jika tidak melaksanakannya terganjal oleh
sanksi(Fadhilah et al., 2021). Meskipun CSR dapat meningkatkan reputasi dan citra perusahaan, hal ini mungkin
tidak langsung menghasilkan pasar yang lebih tinggi, karena investor lebih berfokus pada kinerja keuangan jangka
pendek daripada inisiatif lingkungan dan sosial. Para investor merasa tidak perlu lagi melihat apakah suatu
perusahaan melakukan program CSR dan mengungkapkannya atau tidak, karena ada atau tidaknya
pengungkapan CSR tidak ada pengaruh terhadap nilai perusahaan (B. A. I. Putra & Sunarto, 2021). Program CSR
seperti reboisasi, pengolahan emisi karbon dan limbah, kegiatan 3R (reduce, reuse, recycle) yang dilakukan di
lingkungan tidak memiliki dampak ke investor. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh
(Tumanan & Dyah Ratnawati, 2021)(Ramadhani, 2022) dan (Widyaningsih et al., 2022) yang menyatakan bahwa
CSR tidak dapat memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan dengan CSR sebagai variabel moderasi

Dalam pengujian yang telah dilakukan diperoleh bahwa CSR tidak mampu memoderasi pengaruh leverage
terhadap nilai perusahaan. Leverage dianggap sebagai alat keuangan yang mempengaruhi risiko dan keuntungan
perusahaan secara langsung melalui struktur modal dan biaya utang. Investor mungkin lebih tertarik pada risiko
kebangkrutan dan kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban utangnya daripada pada inisiatif CSR.
Disamping itu, inisiatif CSR dapat dianggap sebagai pengeluaran tambahan yang, meskipun bermanfaat dalam
jangka panjang, dapat membebani keuangan perusahaan dalam jangka pendek. Investor mungkin melihat bahwa
sumber daya yang diinvestasikan dalam CSR seharusnya digunakan untuk mengurangi utang atau meningkatkan
profitabilitas langsung. Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian yang dilakukan (Fadhilah et al., 2021) dan
(Prabowo & Indriastuti, 2020) yang menunjukkan bahwa CSR tidak mampu memoderasi pengaruh leverage
terhadap nilai perusahaan.

SIMPULAN DAN SARAN

Berdasarkan penjelasan diatas maka kesimpulan dari penelitian ini adalah: (1) Profitabilitas tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan, (2) Leverage berpengaruh terhadap nilai Perusahaan, (3) CSR tidak mampu
memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai Perusahaan, (4) CSR tidak mampu memoderasi pengaruh
leverage terhadap nilai Perusahaan. Dalam penelitian ini terdapat beberapa keterbatasan yang ada dalam
penelitian ini antara lain, penelitian ini hanya menggunakan data dari perusahaan sektor consumer goods yang
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terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2018-2022. Penelitian ini fokus pada variabel profitabilitas,
leverage, dan pengungkapan CSR sebagai moderasi. Terdapat variabel lain yang mungkin mempengaruhi nilai
perusahaan. Selanjutnya, data yang digunakan adalah data historis selama lima tahun. Berdasarkan keterbatasan
yang ada dalam penelitian ini maka penulis memiliki beberapa saran yang perlu diperhatikan bagi peneliti
selanjutnya. Penelitian selanjutnya dapat memperluas cakupan penelitian dengan menyertakan sektor industri
lain, misalnya sektor pertambangan, telekomunikasi. Selanjutnya, peneliti dapat memperpanjang periode waktu
yang dianalisis untuk mengamati tren jangka panjang atau memasukkan periode yang lebih baru untuk refleksi
kondisi terkini. Terakhir, penelitian selanjutnya sebaiknya meneliti variabel lain yang dapat mempengaruhi nilai
Perusahaan, seperti pertumbuhan penjualan, struktur kepemilikan
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