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ABSTRAK 
Nilai perusahaan merupakan salah satu indikator penting bagi 
investor sebagai pertimbangan keputusan investasi. Penelitian 
bertujuan untuk memeroleh bukti empiris pengaruh 
profitabilitas, ukuran perusahaan dan pengungkapan corporate 
social responsibility pada nilai perusahaan. Penelitian ini 
dilakukan pada perusahaan sektor aneka industri yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia. Sampel ditetapkan menggunakan 
metode purposive sampling sebanyak 69 amatan. Data yang 
terkumpul dianalisis dengan regresi linier berganda. Hasil 
penelitian memaparkan, profitabilitas berpengaruh positif pada 
nilai perusahaan, ukuran perusahaan berpengaruh negatif pada 
nilai perusahaan dan pengungkapan corporate social 
responsibility tidak berpengaruh pada nilai perusahaan. Hasil 
penelitian mampu mendukung teori sinyal dan teori agensi serta 
dapat memberikan informasi kepada investor dalam mengambil 
keputusan investasi dengan mengaitkannya dengan nilai 
perusahaan. 
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Profitability, Company Size, Disclosure of Corporate 
Social Responsibility and Company Value 

 

ABSTRACT 
Firm value is an important indicator for investors as a consideration for 
investment decisions. The research aims to obtain empirical evidence of 
the effect of profitability, firm size and disclosure of corporate social 
responsibility on firm value. This research was conducted on various 
industrial sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange. The 
sample was determined using a purposive sampling method of 69 
observations. The collected data were analyzed by multiple linear 
regression. The results of the study explained that profitability has a 
positive effect on firm value, firm size has a negative effect on firm value 
and disclosure of corporate social responsibility has no effect on firm 
value. The research results are able to support signal theory and agency 
theory and can provide information to investors in making investment 
decisions by linking them to firm value. 
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PENDAHULUAN 
Persaingan bisnis yang ketat pada berbagai sektor industri telah berakibat pada 
munculnya motivasi bagi perusahaan untuk terus meningkatkan nilai 
perusahaannya. Peningkatan nilai perusahaan yang terjadi pada suatu 
perusahaan tersebut bertujuan untuk menarik minat investor melakukan 
investasi. Kenaikan nilai perusahaan yang tinggi adalah visi jangka panjang yang 
harus digapai oleh perusahaan yang terrefleksi pada harga pasar saham sebab 
penilaian oleh investor pada perusahaan mampu diketahui dari pergerakan harga 
saham perusahaan yang diperdagangkan di bursa saham atas perusahaan yang 
telah go public (Kamaliah, 2020). Harga saham yang tinggi dapat menandakan 
bahwa nilai perusahaan yang juga tinggi serta hal ini mampu menaikkan 
keyakinan pasar atas prospek perusahaaan di masa depan (Damayanthi, 2019). 
 Bursa Efek Indonesia sampai dengan tahun 2020, membagi emiten ke 
dalam sembilan sektor yang berbeda. Sektor aneka industri merupakan satu dari 
sembilan sektor yang terdapat di Bursa Efek Indonesia. Sektor aneka industri 
menghasilkan devisa yang merupakan sumber pendanaan pembangunan 
ekonomi Indonesia dan memiliki prospek yang baik (Amalia et al., 2021). Sektor 
aneka industri terdiri atas enam sub sektor yakni machinery dan heavy equiptment, 
automotive dan components, textile dan garment, footwear, cable dan electronics. Sektor 
aneka industri merupakan sektor yang memproduksi barang jadi yang 
dibutuhkan masyarakat dan juga memproduksi komponen yang dibutuhkan oleh 
sektor lainnya untuk memproduksi barang jadi, contohnya seperti mesin pabrik.  
 Pada tahun 2020, sektor aneka industri mengalami penurunan kinerja 
saham yang cukup tajam. Tabel 1 menunjukkan fenomena yang terjadi di pasar 
modal Indonesia di mana kinerja saham indeks sektor manufaktur, yakni ketiga 
sektor yang masuk sebagai sektor manufaktur pada tahun 2020 mendapatkan 
hasil presentase negatif dan sektor aneka industri menjadi indeks yang mengalami 
penurunan paling tajam di antara sektor manufaktur lainya. 
Tabel 1. Kinerja Saham Indeks Sektoral (Sektor Manufaktur) Tahun 2020 

Nama Indeks Sektor Nilai Terakhir Perubahan Presentase 

Sektor Industri Dasar & Kimia 920,968 -57,159 -5,84% 

Sektor Barang Konsumsi 1.832,109 -220,545 -10,74% 

Sektor Aneka Industri 1.081,051 -142,802 -11,67% 

Sumber: IDX Statistics, 2020 

 Fenomena yang terjadi pada perusahaan di sektor aneka industri ini 
kemudian diperkuat dengan nilai perusahaan yang berfluktuasi tiap tahun. Nilai 
perusahaan itu dicerminkan oleh rasio price to book value (PBV), di mana rasio 
menunjukkan tingkat kemampuan perusahaan dalam menciptakan nilai relatif 
terhadap jumlah modal yang diinvestasikan (Hirdinis, 2019). Berdasarkan laporan 
IDX Statistics 2018-2020, nilai PBV perusahaan sektor aneka industri yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2018 sampai dengan 2020 mengalami fluktuasi. 
Pada tahun 2018, nilai PBV perusahaan sektor aneka industri adalah sebesar 1,38. 
Pada tahun 2019, nilai PBV meningkat secara signifikan yakni 2,80 dan kemudian 
mengalami penurunan kembali pada tahun 2020 yakni menjadi sebesar 1,62. 
Pramitha & Sudana (2021) menyatakan bahwa fluktuasi dari nilai perusahaan ini 
umumnya dihubungkan dengan data yang dimiliki oleh para investor, data 
tersebut umumnya berasal dari hasil publikasi pihak manajemen.   
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 Naveed et al. (2020). menyatakan jika pemegang saham ingin berinvestasi 
dalam suatu organisasi, mereka memerlukan beberapa tingkat jaminan tentang 
apa sumber daya dari suatu organisasi dan seberapa efisien dan efektif sumber 
daya tersebut digunakan. Informasi-informasi historis dari perusahaan kemudian 
dituangkan ke dalam laporan keuangan dan juga laporan non keuangan. Signaling 
theory yang pertama kali dikemukakan oleh Spence (1973) menyatakan bahwa 
informasi-informasi tersebut merupakan sinyal yang dapat dimanfaatkan oleh 
pihak penerima informasi.  Informasi yang diberikan oleh suatu perusahaan dapat 
menggambarkan bahwa perusahaan tersebut lebih baik dibandingkan dengan 
perusahaan lainnya. Ross (1977) menjelaskan, eksekutif perusahaan yang 
mempunyai informasi lebih baik perihal perusahaan akan termotivasi 
menyampaikan informasi itu pada calon investor agar terjadi kenaikan harga 
saham.  
 Jensen & Meckling (1976) mengemukakan teori agensi di mana satu atau 
lebih orang yang disebut dengan the principal(s) atau pemilik melibatkan orang lain 
(the agent) untuk melakukan layanan atas nama mereka dengan mendelegasikan 
beberapa otoritas untuk mengambil keputusan ke pada agent. Sebagai pihak yang 
menjalankan operasional perusahaan, manajemen perusahaan memiliki informasi 
yang lebih banyak terkait perusahaan dibandingkan pemilik. Kondisi di mana 
informasi yang lebih banyak dimiliki oleh manajer perusahaan dibandingkan 
dengan informasi yang dimiliki pemilik ini dinamakan asimetri informasi. 
Pramitha & Sudana (2021) menyatakan bahwa jika keadaan asimetri informasi 
tersebut dibiarkan secara terus menerus maka akan berakibat pada menurunnya 
minat investor untuk melakukan investasi dan hal tersebut akan berakibat pada 
menurunnya harga saham yang dapat berdampak pada menurunnya nilai 
perusahaan. Hal ini kemudian mendorong perusahaan untuk mengungkapkan 
informasi finansial berupa laporan keuangan dan juga informasi non finasial yang 
salah satu contohnya adalah pengungkapan corporate social responsibility pada 
laporan tahunan sebagai satu upaya untuk menghidari asimetri informasi. 
 Pengungkapan laporan keuangan yang bertujuan untuk menghindari 
asimiteri informasi merupakan informasi historis yang di dalamnya terdapat 
informasi mengenai kinerja keuangan suatu perusahaan. Untuk mengukur kinerja 
keuangan suatu perusahaan, investor dapat menggunakan salah satu alat analisis 
rasio keuangan yakni rasio profitabilitas perusahaan yang digunakan untuk 
menentukan laba perusahaan dan pengembaliannya kepada investornya 
(Purbawangsa et al., 2020). Hasil dari penelitian terdahulu yang dilakukan oleh 
Wijaya & Wirawati (2019) menunjukkan hasil bahwa profitabilitas berpengaruh 
positif pada nilai perusahaan, karena profitabilitas yang tinggi dapat 
menunjukkan bahwa prospek suatu perusahaan adalah baik dan hal tersebut 
merupakan sinyal yang akan direspon positif oleh investor yang kemudian akan 
meningkatkan nilai perusahaan.  Hasil penelitian tersebut kemudian didukung 
oleh hasil penelitian yang dilakukan oleh Kanta et al. (2021) dan Chabachib et al. 
(2019). Hasil penelitian berbeda ditemukan oleh Reschiwati et al. (2020) di mana 
profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan yang berarti bahwa 
efektivitas dari penggunaan aktiva yang dimiliki oleh perusahaan dalam 
menghasilkan laba bersih setelah pajak tidak menjadi acuan bagi investor dalam 
membuat keputusan investasi.  
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 Variabel lainnya yang diduga dapat memengaruhi nilai perusahaan yakni 
ukuran perusahaan. Adapun ukuran perusahaan diduga dapat memengaruhi 
nilai perusahaan sebab semakin besar ukuran perusahaan, semakin mudah pula 
perusahaan untuk mendapatkan sumber dana baik internal ataupun eksternal 
(Taniman & Jonnardi, 2020). Besarnya ukuran perusahaan yang mampu terlihat 
dari besarnya nilai aset perusahaan menandakan bahwa perusahaan memiliki 
sumber daya yang semakin besar untuk menghasilkan laba. Penelitian terdahulu 
telah secara empiris membuktikan pengaruh ukuran perusahaan pada nilai 
perusahaan. Temuan penelitian terdahulu yang dilakukan Febriana et al. (2016); 
Handriani & Robiyanto (2018); Husna & Satria (2019); Natsir & Yusbardini (2020) 
menjelaskan, ukuran perusahaan mempunyai pengaruuh positif pada nilai 
perusahaan. Temuan penelitian berbeda ditemukan oleh Sintyana & Artini (2019) 
yakni ukuran perusahaan berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai 
perusahaan yang berarti bahwa besar kecilnya ukuran perusahaan tidak mampu 
memengaruhi nilai perusahaan.  
 Selain dengan menganalisis laporan keuangan, informasi terkait corporate 
social responsibility yang diungkapkan perusahaan pada laporan tahunan 
merupakan salah satu kumpulan informasi yang menarik untuk dianalisa investor 
saat ataupun sebelum melakukan investasi. Informasi tersebut menarik 
dikarenakan perusahaan sektor aneka industri sebagai perusahaan manufaktur 
yang kegiatan usahanya memiliki dampak sosial dan lingkungan yang signifikan 
sudah seharusnya melakukan tanggung jawab sosial dan lingkungan ataupun 
yang sering dinamakan dengan corporate social responsibility sebagai bentuk nyata 
kontribusinya terhadap lingkungan sekitarnya. Implementasi program CSR yang 
ditunjukkan melalui pengungkapan CSR dalam laporan tahunan dapat 
menunjukkan upaya perusahaan untuk memberikan manfaat bagi para 
pemangku kepentingan pada operasional bisnisnya (Kurniasari & Bernawati, 
2020).  

Tanggung jawab dari perusahaan harus berlandaskan pada triple bottom 
lines yakni people, profit dan planet. Penelitian Kamaliah  (2020) yang memperoleh 
temuan, pengungkapan CSR mempunyai pengaruh positif pada nilai perusahaan 
melalui pengungkapan dalam hal kesejahteraan masyarakat dan kesadaran 
lingkungan yang akan meningkatkan citra perusahaan yang kemudian akan 
berakibat pada peningkatan nilai perusahaan. Hasil tersebut didukung oleh 
penelitian Putra & Astika (2019) dan Gusrianti et al.  (2020). Hal tersebut 
berbanding terbalik dengan hasil penelitian Susanti & Budiasih (2019); Forma & 
Amanah (2018); dan Inastri & Mimba (2017) yang memperoleh temuan, 
pengungkapan CSR tak mempunyai pengaruh pada nilai perusahaan. 
 Adanya perbedaan hasil penelitian terdahulu dan didukung oleh 
fenomena yang terjadi pada perusahaan sektor aneka industri di Bursa Efek 
Indonesia memberikan peluang untuk melakukan penelitian kembali dengan 
judul  “Pengaruh Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, dan Pengungkapan Corporate 
Social Responsibility pada Nilai Perusahaan”. Studi ini juga dilaksanakan pada 
sektor yang berbeda dari penelitian terdahulu yakni di perusahaan sektor aneka 
industri dengan tahun terbaru yakni tahun 2018 sampai dengan 2020. 
 Selaras dengan teori sinyal, informasi mengenai profitabilitas perusahaan 
adalah sinyal/tanda yang disampaikan perusahaan. Tingginya tingkat 
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profitabilitas, akan berakibat pada penilaian investor bahwa suatu perusahaan 
dapat secara efisien memanfaatkan sumber dayanya untuk menghasilkan laba, hal 
ini kemudian akan menarik investor untuk melakukan pendanaan yang akan 
mendorong nilai perusahaan untuk meningkat. Dari sudut pandang teori agensi, 
informasi profitabilitas yang dilaporkan pada laporan keuangan dapat 
mengurangi agency problem dengan terhindarnya asimetri informasi antara 
manajemen perusahaan dengan pemilik. Informasi terkait tingginya profitabilitas 
suatu perusahaan dapat berdampak baik pada penilaian pemodal/pemilik 
dikarenakan hal ini telah memberikan gambaran bahwa manajemen sudah 
dengan baik mengelola modal yang diberikan oleh pemilik dan tujuan atau 
keinginan pemilik dapat tercapai. Hasil penelitian sebelumnya yang dilakukan 
oleh Dewi & Mertha (2018); Panggabean et al. (2018); Sari & Sedana (2020) 
menemukan hasil bahwa profitabilitas mempunyai pengaruh positif pada nilai 
perusahaan. Profitabilitas mempunyai pengaruh positif pada nilai perusahaan 
berarti bahwa peningkatan profitabilitas perusahaan dapat berpengaruh pada 
meningkatnya nilai perusahaan.  
H1 : Profitabilitas berpengaruh positif pada nilai perusahaan. 
 Teori sinyal menjelaskan bahwa sinyal berisikan informasi yang 
bermanfaat bagi penerima informasi. Sinyal yang berisikan informasi tersebut 
dikeluarkan oleh perusahaan dengan tujuan untuk menghindari asimetri 
informasi. Asimetri informasi bisa terjadi dikarenakan perbedaan informasi yang 
dimiliki oleh manajemen perusahaan dengan pemilik perusahaan. Teori agensi 
menyatakan bahwa manajemen perusahaan sebagai agen memiliki informasi lebih 
banyak dari pada pemilik perusahaan yakni principal(s). Untuk menghindari 
asimetri informasi tersebut, perusahaan mengungkapkan informasi keuangan 
yang dapat menunjukkan kondisi perusahaan. Salah satu informasi yang dapat 
dimanfaatkan oleh investor dalam menentukan keputusan investasi adalah 
ukuran perusahaan. Perusahaan dengan ukuran yang besar menunjukkan bahwa 
perusahaan tersebut memiliki sumber daya yang besar yang dapat mendorong 
perusahaan untuk mengalami perkembangan yang positif. Hal tersebut kemudian 
akan menarik investor untuk memiliki saham dari suatu perusahaan. Hasil 
penelitian yang dapat juga diperoleh Radja & Artini (2020) dan Sudrajat & 
Setiyawati (2021) bahwa ukuran perusahaan mempunyai pengaruh positif pada 
nilai perusahaan. Adapun ukuran perusahaan mempunyai pengaruh positif pada 
nilai perusahaan berarti bahwa besarnya ukuran perusahaan akan menarik minat 
investor untuk melakukan investasi, hal ini kemudian mampu menaikkan nilai 
perusahaan.  
H2 : Ukuran perusahaan berpengaruh positif pada nilai perusahaan.  
 Pengungkapan corporate social responsibility yang dilakukan oleh 
perusahaan akan memberikan gambaran kepada para stakeholder khususnya 
investor bahwa perusahaan dalam menjalankan bisnisnya tidak hanya 
berorientasi pada laba namun juga memperhatikan faktor lainnya yakni 
masyarakat (people) dan lingkungan (planet). Berdasarkan teori sinyal, 
pengungkapan corporate social responsibility yang dituangkan pada laporan 
tahunan ini merupakan sinyal positif yang dapat dimanfaatkan oleh pihak 
penerima informasi yakni investor. Jika dilihat dari teori agensi, untuk 
menghindari agency problem perusahaan dapaat melakukan pengungkapan CSR 
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pada laporan tahunan sebagai pengungkapan informasi non finansial sehingga 
asimetri informasi dapat dihindarkan.  Pengungkapan CSR ini kemudian dapat 
menarik minat investor untuk melakukan investasi. Tingginya minat tersebut 
kemudian akan meningkatkan harga saham perusahaan yang berarti nilai 
perusahaan juga akan meningkat (Purbawangsa et al., 2020).  Hasil penelitian 
Fauziah et al. (2020); Anjani & Astika (2018) dan Putri et al. (2020) menghasilkan 
pengungkapan CSR berpengaruh positif pada nilai perusahaan. Pengungkapan 
CSR berpengaruh positif pada nilai perusahaan berarti bahwa semakin tinggi 
pengungkapan CSR maka akan semakin tinggi pula nilai perusahaan.  
H3: Pengungkapan corporate social responsibility berpengaruh positif pada nilai 

perusahaan. 
 
METODE PENELITIAN 
Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif yang bersifat asosiatif. 
Penelitian ini dilakukan pada perusahaan sektor aneka industri yang listing pada 
Bursa Efek Indonesia pada tahun 2018-2020. Objek penelitian pada penelitian ini 
yakni nilai perusahaan yang tercermin pada nilai PBV perusahaan sektor aneka 
industri yang listing pada Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2018-2020. 
 Populasi yang dipergunakan pada penelitian ini ialah seluruh perusahaan 
yang termasuk dalam sektor aneka industri yang listing pada Bursa Efek Indonesia 
(BEI) pada tahun 2018-2020. Metode penentuan sampel yang digunakan adalah 
metode purposive sampling dengan kriteria pemilihan sampel yakni  (1) perusahaan 
sektor aneka industri yang terdaftar berturut-turut di BEI pada tahun 2018-2020 
dan (2) perusahaan yang menggunakan mata uang rupiah dalam penyusunan 
laporan keuangan. 
 Jenis data pada yang digunakan pada penelitian ini adalah data kuantitatif 
yang bersumber dari data sekunder yakni laporan tahunan perusahaan sektor 
aneka industri yang listing di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2018-2020 
dengan mengakses situs web Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id) ataupun situs 
web tiap perusahaan tersebut. Seluruh data yang dibutuhkan di penelitian ini 
dikumpulkan dengan metode dokumentasi. 
 Pada penelitian ini, nilai perusahaan diukur dengan ratio price to book value 
(PBV). Adapun rumus dari rasio PBV menurut (Brigham & Houston, 2015). 

PBV = 
𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑃𝑒𝑟 𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚

𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝐵𝑢𝑘𝑢 𝑝𝑒𝑟  𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚
…………………………………………………..…..(1) 

 Dalam penelitian ini, profitabilitas diukur dengan ratio return on equity 
(ROE) yang merupakan kemampuan kemampuan perusahaan untuk 
menghasilkan keuntungan dengan modal sendiri yang dimilikinya. Adapun 
rumus untuk menghitung ROE (Darmastika & Ratnadi, 2019) adalah sebagai 
berikut:  

ROE  = 
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 𝑆𝑒𝑠𝑢𝑑𝑎ℎ 𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 𝑥 100%.......................................................................(2) 

 Ukuran perusahaan merupakan suatu skala yang dapat 
mengklasifikasikan besar ataupun kecilnya perusahaan yang  bisa dilakukan 
dengan berbagai cara. Dalam penelitian ini, ukuran perusahaan diukur dengan log 
natural dari total aset. Log natural total aset pada akhir tahun fiskal perusahaan 
digunakan mengurangi deviasi perusahaan dengan  nilai aset perusahaan yang 
ekstrim besarnya (Hu et al., 2018).  

http://www.idx.co.id/
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 Penelitian ini menggunakan metode content analysis dalam mengukur 
pengungkapan CSR pada laporan tahunan. Penelitian ini mempergunakan GRI 
Standards untuk menjadi indikator dalam mengukur pengungkapan CSR. 
Pengukuran pengungkapan CSR dilakukan dengan memberi skor 1 apabila 
terdapat pengungkapan sesuai indikator GRI serta skor 0 untuk setiap item yang 
tidak diungkapkan atau pengungkapannya tidak sesuai dengan indikator GRI 
(Damayanthi, 2019). Standar GRI Standards adalah versi terbaru, yang mana 
mampu dihitung dengan formula berikut: 

CSRDIj = 
∑  𝑋𝑖𝑗

𝑁𝑖
…………………………………………………………………...............(3) 

Keterangan: 
CSRDIj = Corporate Social Responsibility Disclosure Index  
∑ 𝑋𝑖𝑗 =  Jumlah item informasi yang diungkapkan oleh perusahaan. 
𝑁j = Item Pengungkapan yang berdasarkan Global Reporting Initiative yakni 

GRI Standards sebanyak 77 pengungkapan topik spesifik.  
 Adapun teknik analisis data pada penelitian ini yakni dengan 
menggunakan uji regresi linier berganda dengan persamaan sebagai berkut. 
Y=𝛼 + 𝛽1𝑋1 + 𝛽2𝑋2 + 𝛽3𝑋3 + e .....................................................................................(4) 
Keterangan:  
Y   = Nilai Perusahaan 
𝛼   = Konstanta  
𝛽1, 𝛽2, 𝛽3 = Koefisien Regresi  
𝑋1   = Profitabilitas 
X2      = Ukuran Perusahaan 
X3  = Pengungkapan CSR 
e  = error 
  
HASIL DAN PEMBAHASAN 
Setelah dilakukannya pemilihan sampel dengan kriteria inklusi, dihasilkan 

sebanyak 69 amatan penelitian. Tabel 2 menyajikan hasil analisis statistik 

deskriptif yang bertujuan untuk mendeskripsikan ataupun menggambarkan 

seluruh data yang telah dikumpulkan dalam penelitian.  

Tabel 2. Hasil Analisis Statistik Deskriptif 
 N Minimum Maximum Mean Std. 

Deviation 

Profitabilitas 69 -20,800 29,464 6,161 8,452 
Ukuran_Perusahaan 69 26,432 33,495 28,403 1,667 
CSRD 69 0,026 0,143 0,085 0,034 
PBV 69 0,148 5,082 1,335 1,113 
Valid N (listwise) 69     

Sumber: Data Penelitian, 2022 

Nilai perusahaan yang diukur dengan PBV memiliki nilai rata-rata 1,335 

dengan nilai standar deviasi sebesar 1,113. Nilai minimum dari nilai PBV adalah 

sebesar 0,148, di mana nilai tersebut dimiliki oleh perusahaan dengan kode saham 

PRAS pada tahun 2019. Adapun nilai maksimum dari PBV pada penelitian ini 

adalah sebesar 5,082, di mana nilai tersebut dimiliki oleh perusahaan dengan kode 

saham JSKY pada tahun 2018.  
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 Profitabilitas yang diukur dengan ROE memiliki nilai rata-rata 6,161 

dengan nilai standar deviasi sebesar 8,452. Nilai minimum dari nilai profitabilitas 

(ROE) adalah sebesar -20,800 di mana nilai tersebut dimiliki oleh perusahaan 

denga kode saham RICY pada tahun 2020. Adapun nilai maksimum dari ROE 

pada penelitian ini adalah sebesar 29,464 yang dimiliki oleh perusahaan dengan 

kode saham SMSM pada tahun 2018.  

 Ukuran perusahaan yang diukur dengan log natural dari total aset memiliki 
nilai rata-rata sebesar 28,403 dengan nilai standar deviasi sebesar 1,667. Nilai 
minimum dari nilai log natural total aset adalah sebesar 26,432, di mana nilai 
tersebut dimiliki oleh perusahaan dengan kode saham LPIN pada tahun 2018. 
Adapun nilai maksimum dari log natural total aset pada penelitian ini adalah 
sebesar 33,495 yang dimiliki oleh perusahaan dengan kode saham ASII pada tahun 
2019.  
 Pengungkapan corporate social responsibility diukur dengan membagi 

jumlah item pengungkapan yang diungkapkan oleh perusahaan dengan total item 

pengungkapan GRI standard yakni 77 item. Pengungkapan corporate social 

responsibility memiliki nilai rata-rata sebesar 0,085 dengan nilai standar deviasi 

sebesar 0,034. Nilai minimum dari pengungkapan corporate social responsibility 

adalah sebesar 0,026 atau sebanyak 2 item pengungkapan yang dimiliki oleh 

perusahaan LPIN pada tahun 2018. Adapun nilai maksimum dari pengungkpaan 

corporate social responsibility pada penelitian ini adalah sebesar 0,143 atau sebanyak 

11 item pengungkapan yang dimiliki oleh ASII pada tahun 2019.  

Uji asumsi klasik dilakukan sebelum melakukan analisis regresi linier 

berganda dengan tujuan agar model dapat digunakan sebagai alat prediksi yang 

baik. Uji asumsi klasik dalam penelitian ini dilakukan meliputi uji normalitas, uji 

multikolinieritas, uji autokolersi dan uji heteroskedastisitas. 

Tabel 3. Hasil Uji Asumsi Klasik 

Uji 
Normalitas 

Variabel Uji 
Multikolonieritas 

Uji 
Heterokedastisitas 

Uji 
Autokolerasi 

Tolence VIF 

Signifikansi 
= 0,728 

Profitabilitas 0,969 1,032 0,951 Signifikansi 
= 0,074 

 Ukuran 
Perusahaan 

0,907 1,102 0,863  

 Pengungkapan 
CSR 

0,881 1,135 0,080  

Sumber: Data Penelitian, 2022 

Uji normalitas dilaksanakan dengan menerapkan uji Kolmogorov Smirnov. Sesuai 
Tabel 3 didapatkan hasil pengujian dengan nilai signifikansi 0,728. Nilai 
signifikansi sebesar 0,728 berarti bahwa nilai itu lebih tinggi dari 0,05, yang berarti 
mampu ditarik simpulan yaitu data yang digunakan pada penelitian ini 
berdistribusi normal. Adapun hasil autokolerasi dilakukan dengan menggunakan 
uji run test menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,074, di mana nilai itu lebih 
besar dari nilai signifikan 0,05. Hal ini berarti bahwa data residual terjadi secara 
acak atau tidak terjadi kolerasi antara nilai residual. Hasil uji multikolinearitas 
untuk semua variabel menunjukkan tingkat tolerance > 0,10 dan nilai VIF < 10 
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untuk semua variabel bebas. Berdasarkan nilai tersebut simpulan yang mampu 
ditarik yakni tidak terjadi multikolinearitas pada seluruh variabel bebas dalam 
penelitian ini. Tabel 3 menunjukkan nilai signifikansi untuk profitabilitas adalah 
0,951, ukuran perusahaan adalah 0,863 dan pengungkapan corporate social 
responsibility adalah sebesar 0,080. Hal ini menunjukkan bahwa hasil uji 
heteroskedastisitas untuk semua variabel bebas menunjukkan nilai signifikansi di 
atas 0,05 yang berarti bahwa dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi 
heteroskedastisitas dalam penelitian ini.  

 Analisis regresi linier berganda dilakukan dengan tujuan untuk 

mengetahui pengaruh dua atau lebih variabel independen pada variabel 

dependen. Dalam penelitian ini, uji regresi linier berganda dilakukan untuk 

mengetahui pengaruh profitabilitas (X1), ukuran perusahaan (X2), dan 

pengungkapan corporate social responsibility (X3) pada nilai perusahaan (Y). 

Tabel 4. Hasil Analisis Regresi Linier Berganda 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. B 
Std. 

Error Beta 

1 (Constant) 15,348 6,533  2,349 0,022 
Profitabilitas 0,167 0,072 0,269 2,312 0,024 
Ukuran Perusahaan -4,566 1,893 -0,290 -2,412 0,019 
CSRD 0,151 0,227 0,081 0,667 0,507 
Adjusted R2        0,109 
F hitung                3,767 
Sig. F                 0,015 

Sumber: Data Penelitian, 2022  
Berdasarkan tabel 4, maka persamaan regresi linier berganda pada 

penelitian ini adalah sebagai berikut:  

Y = 15,348 + 0,167X1 – 4,566X2 + 0,151X3 + e 

Nilai konstanta () sebesar 15,348 bermakna bahwa jika variabel 

independen pada penelitian ini yaitu profitabilitas, ukuran perusahaan dan 

pengungkapan corporate social responsibility bernilai 0, maka nilai perusahaan 

meningkat sebesar 15,348 satuan. Nilai koefisien regresi variabel profitabilitas (𝛽1) 

adalah sebesar 0,167, hal ini berarti apabila profitabilitas meningkat sebesar satu 

satuan maka nilai perusahaan akan meningkat sebesar 0,167 dengan asumsi 

variabel lainnya konstan. Nilai koefisien regresi variabel ukuran perusahaan (𝛽2) 

adalah sebesar -4,566, di mana nilai tersebut bernilai negatif. Nilai koefisien regresi 

yang menunjukkan nilai negatif berarti bahwa apabila ukuran perusahaan 

meningkat satu satuan, maka nilai perusahaan akan menurun sebesar 4,566, 

dengan asumsi variabel lainnya konstan. Nilai koefisien regresi variabel 

pengungkapan corporate social responsibility (𝛽3) adalah sebesar 0,151 yang berarti 

bahwa apabila pengungkapan corporate social responsibility meningkat satu satuan, 

maka nilai perusahaan akan meningkat 0,151 dengan asumsi variabel lainnya 

konstan.  

 Dalam penelitian ini, koefisien determinasi diukur dengan menggunakan 

adjusted R2. Nilai adjusted R2 seperti yang dapat dilihat pada tabel yakni sebesar 
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0,109 atau 10,9%. Nilai tersebut menunjukkan bahwa variansi nilai perusahaan 

dapat dijelaskan oleh variabel profitabilitas, ukuran perusahaan dan 

pengungkapan corporate social responsibility sebesar 10,9%, sedangkan sisanya 

yakni sebesar 89,1% dijelaskan oleh faktor-faktor lain yang tidak dimasukkan 

dalam model regresi penelitian ini. Untuk Uji F, di mana hasil dari uji signifikansi 

F ini menunjukkan bahwa nilai signifikansi yang lebih kecil dari nilai  0,05 yakni 

0,015 maka dapat disimpulkan bahwa model regresi pada penelitian ini layak 

digunakan.  

 Berdasarkan hasil uji hipotesis (uji t), diperoleh nilai signifikansi variabel 

profitabilitas sebesar 0,024, di mana nilai ini lebih kecil dari  = 0,05 dan nilai 

koefisien regresi atau 𝛽 sebesar 0,167. Dengan demikian H1 diterima. Hasil 

pengujian hipotesis menunjukkan bahwa variabel profitabilitas yang diukur 

dengan return on equity (ROE) berpengaruh positif pada nilai perusahaan. Hal ini 

berarti bahwa semakin tinggi profitabilitas suatu perusahaan akan berakibat pada 

semakin tingginya nilai perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian 

yang dilakukan oleh Kanta et al. (2021); Chabachib et al. (2019); Dewi & Mertha 

(2018); Panggabean et al. (2018); Sari & Sedana (2020) menemukan hasil bahwa 

profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.  

 Hasil penelitian ini sejalan dengan teori sinyal, informasi mengenai 

tingginya tingkat profitabilitas yang dikeluarkan oleh perusahaan melalui laporan 

keuangan menjadi sinyal positif yang akan dimanfaatkan investor untuk 

menimbang suatu keputusan investasi. Tingginya tingkat profitabilitas ini akan 

berakibat kepada penilaian investor untuk bahwa suatu perusahaan sudah dapat 

secara efisien memanfaatkan modalnya untuk menghasilkan laba yang kemudian 

hal ini akan mendorong investor melakukan pendanaan yang nantinya akan 

berakibat meningkat pula nilai perusahaan. Hasil dari penelitian ini juga 

mendukung teori agensi di mana informasi finansial terkait profitabilitas mampu 

mengurangi asimetri informasi yang mungkin terjadi diantara pemilik dan 

manajer perusahaan. Hal ini dikarenakan manajer perusahaan sebagai agent 

diberikan wewenang untuk mengelola perusahaan oleh pemilik (principal), 

dengan tujuan untuk menghasilkan laba, manajer perusahaan harus dengan baik 

mengelola modal yang diberikan oleh pemilik. Informasi terkait profitabilitas 

tersebut kemudian akan digunakan oleh pemilik untuk menilai apakah manajer 

sudah dengan baik menggunakan modal tersebut untuk menghasilkan laba. 

Semakin baik modal digunakan untuk menghasilkan laba, semakin tinggi tingkat 

profitabilitas maka akan semakin tinggi nilai perusahaan.  

Berdasarkan hasil uji hipotesis (uji t), diperoleh nilai signifikansi variabel 

ukuran perusahaan sebesar 0,019, di mana nilai ini lebih kecil dari  = 0,05 dan 

nilai koefisien regresi atau 𝛽 sebesar -4,566. Dengan demikian H2 ditolak. Hasil 

pengujian hipotesis menunjukkan bahwa variabel ukuran perusahaan yang 

diukur dengan log natural aset berpengaruh negatif pada nilai perusahaan. Hal ini 

berarti semakin besar ukuran suatu perusahaan maka akan semakin kecil nilai 

perusahaannya. Berdasarkan data yang diperoleh, dapat dilihat bahwa sebagian 
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besar amatan yang memiliki ukuran perusahaan yang nilainya lebih besar dari 

29,750 justru memiliki nilai perusahaan yang rendah yaitu di bawah 1, contohnya 

seperti perusahaan dengan kode saham IMAS yang ukuran perusahaannya 

diukur menggunakan log natural dari total aset adalah sebesar  31 selama 3 tahun 

periode pengamatan memiliki nilai perusahaan yang cukup rendah yakni berkisar 

dari 0,339-0,579 saja.  

Prastuti & Sudiartha (2016) menyatakan perusahaan dengan jumlah aset 

besar tidak mampu memanfaatkan asetnya yang kemudian akan berdampak pada 

penimbuan aset karena perputaran dari aset perusahaan semakin lama. Sejalan 

dengan hasil tersebut, Septyanto & Nugraha (2021) menyatakan bahwa besarnya 

aset menunjukkan nilai dari aset perusahaan yang tersimpan di perusahaan, di 

mana hal ini dapat berdampak pada pandangan investor bahwa aset perusahaan 

tidak berputar dengan baik dan tidak profitable. Hasil yang sama juga dihasilkan 

oleh penelitian yang dilakukan oleh Anggraini & Siska (2019); Hirdinis (2019); 

Susanti & Restiana (2018) yang juga mendapatkan hasil bahwa ukuran perusahaan 

berpengaruh negatif pada nilai perusahaan. Hasil penelitian ini tidak dapat 

mendukung teori yang digunakan pada penelitian ini yakni teori sinyal dan teori 

agensi.  

Berdasarkan hasil uji hipotesis (uji t), diperoleh nilai signifikansi 

pengungkapan corporate social responsibility sebesar 0,507, di mana nilai ini lebih 

besar dari  = 0,05 dan nilai koefisien regresi atau 𝛽 sebesar 0,151. Dengan 

demikian H3 ditolak. Hasil pengujian hipotesis menunjukkan bahwa variabel 

pengungkapan corporate social responsibility tidak berpengaruh pada nilai 

perusahaan. Hal ini berarti tinggi ataupun rendahnya jumlah item pengungkapan 

CSR yang diungkapkan oleh perusahaan melalui laporan tahunannya tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini disebabkan oleh rendahnya 

jumlah item pengungkapan corporate social responsibility yang diungkapkan oleh 

perusahaan sector aneka industri pada tahun 2018-2020, yang di mana rata-

ratanya hanya sebesar 0,0853 atau sekitar 7-8 item pengungkapan saja dari 77 item 

yang seharusnya diungkapkan. Adapun item yang paling banyak diungkapkan 

oleh perusahaan, di mana seluruh perusahaan pasti mengungkapkannya adalah 

item GRI 201-1 tentang nilai ekonomi langsung yang dihasilkan dan 

didistribusikan.   

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Susanti & 

Budiasih (2019), di mana hasil penelitian bahwa pengungkapan tanggung jawab 

social perusahaan tidak berpengaruh pada nilai perusahaan diduga terjadi karena 

pengungkapan tersebut sudah diatur dalam UU No. 40 Tahun 2007 yang berarti 

bahwa pengungkapan CSR sudah bersifat wajib. Hal ini kemudian berakibat pada 

munculnya anggapan investor bahwa seluruh perusahaan sudah pasti melakukan 

pengungkapan CSR. Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan teori sinyal di mana 

besarnya pengungkapan CSR yang diungkapkan pada laporan tahunan oleh 

perusahaan tidak dapat menjadi sinyal yang dapat dimanfaatkan oleh investor 

untuk mengambil keputusan investasi. Hasil penelitian ini juga sejalan dengan 
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penelitian yang dilakukan oleh Forma & Amanah (2018); Inastri & Mimba; (2017); 

Purawan & Wirakusuma (2020). Hasil penelitian ini tidak dapat mendukung teori 

yang digunakan pada penelitian ini yakni teori sinyal dan teori agensi. 

 

SIMPULAN 
Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan pada perusahaan sektor aneka 

industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2018-2020, dapat 

disimpulkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif pada nilai perusahaan, 

ukuran perusahaan berpengaruh negatif pada nilai perusahaan dan 

pengungkapan corporate social responsibility tidak berpengaruh pada nilai 

perusahaan. Hasil penelitian mampu mendukung teori sinyal dan teori agensi 

serta  dapat memberikan informasi kepada investor dalam mengambil keputusan 

investasi dengan mengaitkannya dengan nilai perusahaan dan faktor yang 

memengaruhinya yakni profitabilitas.  

Adapun saran yang dapat diberikan bagi peneliti selanjutnya dapat 

mengembangkan penelitian dengan dapat memperluas sampel penelitan 

sehingga tidak terbatas pada sektor aneka industri aja serta menambah variabel 

baru yang mungkin berpengaruh pada nilai perusahaan, dikarenakan masih 

terdapat 89,1% faktor lain yang mungkin memengaruhi nilai perusahaan yang 

tidak dimasukkan dalam penelitian ini. Bagi perusahaan diharapkan kedepannya 

untuk meningkatkan nilai profitabilitas dengan menggunakan modal dengan 

sebaik-baiknya untuk menghasilkan laba yang tinggi karena profitabilitas terbukti 

berpengaruh pada nilai perusahaan. Perusahaan juga diharapkan dapat 

mengelola asetnya dengan baik sehingga tidak terjadi penimbunan aset yang tidak 

dapat menghasilkan laba serta tetap mengungkapkan CSR dan meningkatkan 

intensitas pengungkapannya pada laporan tahunan karena pengungkapan CSR 

sendiri merupakan hal wajib yang sudah diatur dalam perundang-undangan. Bagi 

investor dalam mengambil keputusan investasi dapat melihat nilai perusahaan 

dengan mengaitkannya pada faktor yang memengaruhinya yakni profitabilitas.  
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