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Abstract

This study aims to determine the effect of financial performance, company size on company value with
Corporate Social Responsibility as a moderation variable in manufacturing companies in the consumer goods
sub-sector listed on the IDX in 2016-2020. This research uses a quantitative approach. This research was
conducted on manufacturing companies in the consumer goods sub-sector listed on the Indonesia Stock
Exchange through the IDX website. The population of this study is the entire manufacturing company of the
consumer goods sub-sector listed on the IDX, the period in this study is 2016 to 2020. Sample selection is
carried out using the purposive sampling method with the aim of obtaining a representative sample according
to the specified criteria. In this study, the technique used was documentation. Data that is ready to be processed
will be carried out statistical testing using the SmartPLS program. The results of this study show that financial
performance has a positive and significant effect on the value of the company. The size of the company has an
insignificant positive effect on the value of the company. Corporate Social Responsibility as a moderation
variable is not able to moderate the relationship of financial performance to company value. Corporate Social
Responsibility as a moderation variable is not able to moderate the relationship of company size to company
value.

Keywords : Financial Performance, Company Size, Company Value, Corporate Social Responsbility

Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh kinerja keuangan, ukuran perusahaan terhadap nilai
perusahaan dengan corporate social responsibility sebagai variabel moderasi pada perusahaan manufaktur sub
sektor barang konsumsi yang terdaftar di BEI pada tahun 2016-2020. Penelitian ini menggunakan pendekatan
kuantitatif. Penelitian ini dilakukan pada perusahaan manufaktur sub sektor barang konsumsi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia melalui website BEI. Populasi dari penelitian ini adalah keseluruhan perusahaan
manufaktur sub sektor barang konsumsi yang terdaftar di BEI, Periode dalam penelitian ini yaitu tahun 2016
sampai 2020. Pemilihan sampel dilakukan dengan menggunakan metode purposive sampling dengan tujuan
untuk mendapatkan sampel yang representatif sesuai dengan kriteria yang ditentukan. Dalam penelitian ini,
teknik yang digunakan adalah dokumentasi. Data yang siap diolah akan dilakukan pengujian statistik dengan
menggunakan program SmartPLS. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kinerja keuangan berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Ukuran perusahaan berpengaruh positif tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan. Corporate social responsibility sebagai variabel moderasi tidak mampu
memaoderasi hubungan kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan. Corporate social responsibility sebagai
variabel moderasi tidak mampu memoderasi hubungan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan.

Kata kunci : Kinerja Keuangan, Ukuran Perusahaan, Nilai Perusahaan, Corporate Social Responbillity
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PENDAHULUAN

Pada masa pandemi covid-19 ini para investor sangat memperhatikan perusahaan mana yang akan dipilih
untuk berinvestasi yang dapat bertahan terhadap krisis ekonomi akibat pandemi ini. Perusahaan yang dapat
bertahan terhadap krisis ekonomi akibat pandemi ini yaitu perusahaan manufaktur industri barang konsumsi.
Industri barang konsumsi yaitu “Sektor ini dihuni oleh saham defensif. Produknya dibutuhkan oleh
masyarakat. Tidak peduli harganya mahal atau tidak masyarakat (konsumen) tetap butuh makan, minum, atau
mandi. Jadi saham di sektor ini biasanya tetap tumbuh walau terjadi krisis ekonomi. Biasanya para investor
membeli saham ini untuk diversifikasi risiko” (Syahyunan, 2015:18). Saham defensif yaitu suatu saham yang
biasanya diandalkan untuk menunjukkan return dengan konsisten meskipun perusahaan yang termasuk pada
saat terjadi suatu penurunan ekonomi atau pasar. Perusahaan yang termasuk pada kategori tersebut ialah
perusahaan penyedia barang maupun layanan karena selalu dibutuhkan oleh masyarakat dalam kehidupan
sehari-hari, meskipun saat ekonomi sedang tidak stabil.

Selain menggunakan saham defensif, cara lain yang dapat digunakan untuk menarik perhatian para calon
investor yang ingin menanamkan modalnya (saham) yaitu dengan adanya respon positif dari para calon
investor terhadap perusahaan tersebut. Respon positif itu akan didapatkan pada perusahaan yang memiliki
kinerja keuangan serta ukuran perusahaan yang baik sehingga dapat meningkatkan harga sahamnya.
Keputusan investasi yang diambil oleh investor, tergantung pada prospek perkembangan nilai perusahaan
tersebut kedepannya. Harga saham akan optimal apabila perusahaan dapat menciptakan nilai perusahaan yang
tinggi dan itu merupakan salah satu tujuan dari perusahaan yang ingin go public di pasar modal.

Dalam menghitung tingkat kinerja perusahaan, untuk menunjukkan seberapa jauh sebuah perusahaan
mampu menciptakan nilai perusahaan terhadap jumlah modal yang diinvestasikan, karena kinerja perusahaan
yang baik dapat dilihat dari tingginya nilai perusahaan tersebut, maka perhitungannya dapat dilakukan dengan
menggunakan rasio keuangan perusahaan tersebut setiap tahunnya yaitu rasio Return on Assets (ROA), ukuran
perusahaan yang di ukur menggunakan indikator Firm Size (FS), serta nilai perusahaan yang di ukur
menggunakan indikator Price Book Value (PBV). Pada saat akan meningkatkan dan memaksimalkan nilai
perusahaan maka perusahaan tersebut sebaiknya melakukan tanggung jawab sosial (corporate social
responbility) sebab menerapkan CSR pada suatu perusahaan merupakan hal yang wajib bagi semua perusahaan
karena sudah diatur oleh negara yang terdapat pada Pasal 74 ayat (1) Undang-Undang Nomor 40 Tahun 2007
tentang Perseroan Terbatas (“UU PT”). Banyaknya research gap yang timbul dari penelitian yang dilakukan
oleh beberapa peneliti sebelumnya, menghasilkan kesimpulan yang berbeda-beda. Oleh karena itu, peneliti
berusaha mengidentifikasi mengenai pengaruh kinerja keuangan, ukuran perusahaan, serta pengaruh corporate
social responbility terhadap nilai perusahaan.

Perusahaan yang besar dan kinerja keuangan yang baik yang diiringi dengan mempraktikan kriteria-
kriteria dari corporate social responbility tentu dapat lebih meningkatkan pandangan yang positif dari para
investor sehingga nilai harga saham tersebut mengalami peningkatan terhadap nilai perusahaan.

STUDI LITERATUR DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS
Kinerja Keuangan

Kinerja keuangan adalah sebuah gambaran tentang situasi atau kondisi keuangan suatu perusahaan yang
dianalisis dengan menggunakan alat-alat analisis keuangan, sehingga kemudian dapat atau bisa diketahui
bagaimana baik buruknya kondisi keuangan pada suatu perusahaan yang dicerminkan diprestasi kerja pada
periode tertentu (Fahmi, 2011:2). Investor akan berusaha mencari perusahaan yang memiliki kinerja yang
terbaik untuk menanamkan modalnya pada perusahaan tersebut.

Dalam penelitian ini yang sangat dibutuhkan dalam mengukur tingkat kinerja keuangan yaitu
menggunakan rasio keuangan untuk meningkatkan profitabilitas, semakin tinggi kinerja keuangan yang
biasanya diproksikan dengan rasio keuangan, maka semakin tinggi pula nilai perusahaan.

Ukuran Perusahaan

Menurut Brigham dan Housten (2011:117), ukuran perusahaan adalah rata-rata dari total penjualan bersih
untuk tahun yang bersangkutan sampai beberapa tahun kemudian, apabila penjualan lebih besar daripada biaya
variabel dan biaya tetap maka akan diperoleh jumlah pendapatan sebelum pajak. Besarnya tingkat kepercayaan
dari investor dapat ditentukan dengan ukuran perusahaan. Dengan besarnya tingkat kepercayaan investor maka
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perusahaan tersebut akan semakin dikenal masyarakat dan informasi tentang perusahaan tersebut akan lebih
mudah didapatkan sehingga nilai perusahaan juga akan meningkat (Prasetyorini, 2013).

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan adalah kondisi tertentu yang telah dicapai oleh suatu perusahaan sebagai
gambaran dari kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan setelah melalui suatu proses kegiatan
selama beberapa tahun, yaitu mulai dari perusahaan tersebut didirikan sampai dengan saat ini (Hery,
2017:5). Suatu perusahaan yang baik biasanya memiliki level keberhasilan perusahaan yang baik
pula. Jika harga saham memiliki level yang tinggi, maka tinggi juga nilai perusahaannya, sehingga
dampak positif akan didapatkan dengan kepercayaan pasar yang meningkat, tidak hanya untuk
kepercayaan pasar pada saat ini, melainkan juga prospek perusahaan di masa mendatang.

Corporate Social Responsibility

Menurut Sudana (2011:10), Corporate Social Responsibility (CSR) adalah tanggung jawab
sebuah organisasi perusahaan terhadap dampak dari keputusan-keputusan dan kegiatannya kepada
masyarakat dan lingkungan. Dengan adanya penggunaan corporate social responbility yang tepat
akan dapat menambah nilai perusahaan dan juga menambah daya tarik untuk calon investor.

Kerangka Konseptual

Kinerja

Keuangan
(X2) \ Nilai
Perusahaan
o
Ukuran /

Perusahaan
(X2)

Corporate Social
Responsibility
(2)

Gambar 1. Kerangka Konseptual

HIPOTESIS PENELITIAN

1. Kinerja keuangan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
manufaktur sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI pada tahun 2016-2020.

2. Ukuran perusahaan berpengaruh positif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
manufaktur sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI pada tahun 2016-2020.

3. Corporate social responsibility sebagai variabel moderasi tidak mampu memoderasi hubungan kinerja
keuangan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman yang
terdaftar di BEI pada tahun 2016-2020.

4. Corporate social responsibility sebagai variabel moderasi tidak mampu memoderasi hubungan ukuran
perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman yang
terdaftar di BEI pada tahun 2016-2020.
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METODE PENELITIAN

Jenis Penelitian
Penelitian ini

menggunakan jenis penelitian kausalitas, yaitu dengan pendekatan kuantitatif.
Dilakukannya penelitian ini untuk memperlihatkan hubungan antara sebab dan akibat beberapa variabel. Pada
jenis penelitian ini biasanya pengendalian independen variabel digunakan untuk mempengaruhi variabel
dependen pada situasi tertentu.

Lokasi Dan Waktu Penelitian
Penelitian ini menggunakan data perusahaan manufaktur sub sektor barang konsumsi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia. Dan waktu penelitian ini di mulai pada bulan April 2021 sampai dengan Agustus 2021.

Populasi Dan Sampel Penelitian

Perusahaan yang menjadi Sampel penelitian

Tabel 1

No Kode Tanggal
Perusahaan Nama Perusahaan Pence%gtan
1. ADES Akasha Wira Internasional Thk 13/06/1994
2. AISA FKS Food Sejahtera Thk 11/06/1997
3. ALTO Tri Banyan Sejahtera Tbk 13/06/1994
4. BTEK Bumi Teknokultura Unggul Thk 11/06/1997
5. BUDI Budi Starch & Sweetener Thk 08/05/1995
6. CEKA Wilmar Cahaya Indonesia 09/07/1996
7. CINT Chitose Internasional Thk 27/06/2014
8. DLTA Delta Djakarta Thk 27/02/1984
9. DVLA Darya-Varia Laboratoria Thk 11/11/1994
10. GGRM Gudang Garam Tbk 27/08/1990
11. HMSP HM Sampoerna Thk 15/08/1990
12. ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Thk 07/10/2010
13. IIKP Inti Agri Resources Thk 14/10/2002
14, INDF Indofood Sukses Makmur Thk 14/07/1994
15. KAEF Kimia Farma Tbk 04/07/2001
16. KINO Kino Indonesia Thk 11/12/2015
17. KLBF Kalbe Farma Tbk 30/07/1991
18. LMPI Langgeng Makmur Industri 17/10/1994
19. MBTO Martina Berto Thk 13/01/2011
20. MERK Merck Thk 23/07/1981
21. MLBI Multi Bintang Indonesia Tbhk 15/12/1981
22. MYOR Mayora Indah Thk 04/07/1990
23. PYFA Pyridam Farma Thk 16/10/2001
24, RMBA Bantoel Internasional Investama Thk 05/03/1990
25. ROTI Nippon Indosari Corpindo Thk 28/06/2010
26. SKBM Sekar Bumi Thk 05/01/1993
217. SKLT Sekar Laut Tbk 08/09/1993
28 TCID Mandom Indonesia Thk 30/09/1993
29. TSPC Tempo Scan Pacific Thk 17/06/1994
30. ULTJ Ultra Jaya Milk Industry Thk 02/07/1990
31 UNVR Unilever Indonesia Thk 11/01/1982
32. WIIM Wismilak Inti Makmur Thk 18/12/2012

Sumber: Data Diolah, 2022
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Menurut Sugiyono (2011:80), populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas, obyek atau subjek
yang mempunyai kuantitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan
kemudian ditarik kesimpulannya. Populasi pada penelitian ini yaitu perusahaan manufaktur sub sektor barang
konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2020. Jumlah populasi pada penelitian ini yaitu
sebanyak 68 perusahaan. Menurut Sugiyono (2011:81) Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik
yang dimiliki oleh populasi tersebut. Sehingga dalam pengambilan sampel harus mengggunakan cara tertentu
yang didasarkan oleh pertimbangan yang ada. Untuk melakukan suatu penelitian maka harus memiliki kriteria
sampel terhadap populasi. Jumlah sampel yang memenuhi kriteria pada penelitian ini yaitu 32 sampel di
perusahaan manufaktur sub sektor barang konsumsi dari jumlah populasi sebanyak 68 perusahaan.

Kriteria sampel yang akan digunakan yaitu sebagai berikut:
1. Perusahaan manufaktur sub sektor barang konsumsi yang terdaftar di BEI tahun 2016-2020.
2. Perusahaan manufaktur sub sektor barang konsumsi yang memiliki data yang lengkap terkait dengan

variabel — variabel yang digunakan dalam penelitian yang terdaftar di BEI tahun 2016-2020.

3. Perusahaan manufaktur sub sektor barang konsumsi yang mengaplikasikan corporate social responbility

dari tahun 2016-2020.

Berdasarkan pada kriteria sampel tersebut, maka di dapat 32 perusahaan yang akan menjadi sampel dalam
penelitian ini yaitu sebagai berikut:

Jenis Dan Sumber Data

Dalam penelitian ini menggunakan data sekunder, yaitu data yang telah diolah. Seperti tabel, grafik,
diagram dan data tersebut bisa menjadi lebih informatif bagi semua pihak. Data tersebut terdapat data
tambahan yang bisa membantu peneliti untuk penelitian ini.

Data sekunder tersebut di dapatkan dari website Bursa Efek Indonesia ( www.idx.co.id ) untuk mengetahui
laporan keuangan tahunannya, yang menjadi refrensi peneliti selain dari Bursa Efek Indonesia adalah jurnal —
jurnal ilmiah.

Teknik Pengumpulan Data Penelitian

Teknik yang dilakukan dalam penelitian ini adalah teknik dokumentasi yaitu dengan melalui pencatatan
dan pendokumentasian data yang bersumber dari laporan keuangan perusahaan sampel penelitian. Data
dokumentasi ini diambil dari website Bursa Efek Indonesia.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Analisis Statistik Deskriptif

Tabel 1
Hasil Statistik Deskriptif
Kinerja Ukuran CSR Nilai Perusahaan
Keuangan Perusahaan
Mean 11.856 28.308 0.388 3.781
Median 7.770 28.530 0.380 1.870
Maximum 60.720 38.190 0.530 55.440
Minimum 0.050 13.460 0.240 1.160
Std. Dev. 12.510 3.434 0.062 6.604

Sumber: SmartPLS 3

Berdasarkan tabel 1 maka dapat disimpulkan sebagai berikut:
Kinerja Keuangan

Berdasarkan hasil pengujian tersebut dapat diketahui bahwa nilai minimum dari kinerja keuangan dari
tahun 2016 hingga 2020 adalah 0,050 dengan nilai maksimum 60.720, dimana nilai rata-rata dari variabel
ini adalah 11,856. Kecenderungan data ini terdapat jangkauan yang cukup jauh dan hal ini didukung
dengan adanya nilai simpangan baku sebesar 12,510.
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Ukuran Perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian tersebut dapat diketahui bahwa ukuran perusahaan memiliki nilai
minimum 13,460 dan nilai maksimum 38,190 dengan rata-rata 28,308 dimana dapat diketahui terdapat
jangkauan yang cukup jauh, dan data ini didukung dengan simpangan baku sebesar 3,434.

Corporate social responsibility (CSR)

Berdasarkan hasil pengujian tersebut dapat diketahui bahwa variabel corporate social responsibility
memiliki nilai minimum 0,240 dan nilai maksimum 0,530 dan rata-rata 0,388, dimana simpangan baku pada
variabel ini cukup kecil yakni 0,062.

Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian tersebut dapat diketahui bahwa variabel nilai perusahaan memiliki nilai
minimum 1,160 dengan nilai maksimum 55,440 dan rata-rata 3,781. Adanya kecenderungan data ini dapat
dilihat dari data pendukung yang dihasilkan simpangan baku sebesar 6,604.

Pengujian Outer Model
Pengujian Validitas Konvergen

Tabel 2
Outer Loading
_ Outer Taraf
Variabel Loading Convergen Keterangan
Validity
Kinerja Keuangan(X1) 1,000 0,7 VALID
Ukuran Perusahaan(X2) 1,000 0,7 VALID
CSR (2) 1,000 0,7 VALID
Nilai Perusahaan(Y) 1,000 0,7 VALID
X1*zZ 1,087 0,7 VALID
X2*Z 0,771 0,7 VALID

Sumber: SmartPLS 3

Rule of thumb yang digunakan untuk validitas konvergen adalah nilai outer loading > 0,70 dan nilai AVE
(average variance extracted) > 0,5. Tabel di atas menunjukkan bahwa outer loading pada setiap variabel
penelitian > 0,7. Dengan adanya ini dapat diindikasikan bahwa masing-masing dari setiap variabel yang ada
pada penelitian ini bersifat valid dan memenuhi syarat dalam asumsi convergent validity, sehingga layak
digunakan untuk mengukur variabel penelitian. Kemudian terdapat pula tabel dari nilai AVE dalam menilai
convergent validity.

Tabel 3
Average Variance Extracted (AVE)
Variabel Average Variance Extracted (AVE)
Kinerja Keuangan (X1) 1,000
Ukuran Perusahaan (X2) 1,000
CSR (2) 1,000
Nilai Perusahaan () 1,000
X1*Z 1,000
X2*Z 1,000

Sumber: SmartPLS 3
Ditinjau berdasarkan tabel di atas, dapat dilihat bahwa nilai AVE setiap variabel bernilai 1,000 yang artinya

di atas dari 0,5 sehingga dapat dikatakan tidak ada permasalahan konvergen validity pada model yang diuji
sehingga konstruk dalam model penelitian ini dapat dikatakan memiliki validitas diskriminan yang baik.
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Pengujian Discriminant Validity

Tabel 4
Fornell-Lacker Criterion
X1 X1*Z X2 X2*Z Y Z

X1 1.000
X1*Z 0.595 1.000

X2 0.080 0.080 1.000
X2*Z 0.113 0.123 0.319 1.000

Y 0.577 0.499 0.109 0.080 1.000

Z 0.324 0.118 0.266 0.241 0.360 1.000

Sumber: SmartPLS 3

Berdasarkan pada tabel fornell-lacker criterion di atas, diketahui nilai korelasi matrik kinerja keuangan
yaitu sebesar 1,000 yang mana nilai ini lebih besar dibandingkan dengan nilai korelasi matrik konstruk kinerja
keuangan dengan variabel konstruk lainnya. Kemudian nilai korelasi matrik kinerja keuangan terhadap nilai
perusahaan adalah 1,000. Nilai korelasi matrik konstruk ukuran perusahaan adalah 1,000. Nilai korelasi matrik
ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan adalah 1,000. Dan nilai korelasi matrik konstruk CSR adalah
1,000. Nilai—nilai matrik pada variabel konstruk tersebut lebih besar dibandingkan dengan nilai korelasi matrik
variabel konstruk dengan variabel konstruk lainnya. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa semua
konstruk atau variabel laten sudah memiliki discriminant validity yang baik.

Selanjutnya, berikut ini merupakan hasil discriminant validity dengan menggunakan pendekatan cross
loading:

Tabel 5
Cross Loading

Variabel X1 X1*Z X2 X2*Z Y z
ROA 1.000 0.595 0.113 0.113 0.577 0.324
FS 0.080 0.048 1.000 0.319 0.109 0.266
PBV 0.577 0.080 0.109 0.174 1.000 0.360
CSR 0.324 0.118 0.266 0.499 0.360 1.000
X1*Z 0.595 1.000 0.080 0.123 0.499 0.118
X2*Z 0.113 0.123 0.319 1.000 0.080 0.241

Sumber: SmartPLS 3

Berdasarkan pada tabel, dapat diketahui bahwa nilai variabel konstruk dengan konstruk itu sendiri lebih besar
daripada variabel konstruk lainnya. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa semua konstruk atau variabel laten
sudah memiliki discriminant validity yang baik.

Pengujian Construct Reliability

Tabel 6
Construct Reliability and Validity
Variabel  Cronbach's Alpha Composite Reliability Kesimpulan
X1 1.000 1.000 Reliabel
X1*Z 1.000 1.000 Reliabel
X2 1.000 1.000 Reliabel
X2*Z 1.000 1.000 Reliabel
Y 1.000 1.000 Reliabel
z 1.000 1.000 Reliabel

Sumber: SmartPLS 3
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Berdasarkan pada tabel di atas, dapat dilihat bahwa nilai composite reliability adalah 1,000 begitu pun
nilai cronbach’s alpha adalah 1,000 untuk itu hal ini dianggap reliabel sebab diatas dari 0,7.

Pengujian Inner Model
Pengujian Predictive Relevance

Tabel 7
Hasil Pengujian Predictive Relevance
Variabel Q? Kesimpulan
Y 0,321 Lemah

Sumber: SmartPLS 3

Berdasarkan pada tabel di atas, dapat diketahui bahwa nilai Q? 0,321 dimana ini merupakan lebih besar
dari 0, sehingga dapat disimpulkan bahwa observasi dan estimasi parameter pada model nilai perusahaan
adalah kurang baik, mengindikasikan bahwa ini adalah lemah. Hasil pengujian atas predictive relevance secara
keseluruhan telah memenuhi estimasi parameter, sebab nilai Q? pada model lebih besar dari 0. Maka pengujian
ini dapat dilakukan lebih lanjut.

Pengujian Model Fit

Tabel 8
Hasil Pengujian Model Fit

Kriteria Pengukuran

Instrument Pengukuran (SRMR <0,08) Kesimpulan
Hitung Standard
Standarized Root Mean .
Square (SRMR) 0,000 0,08 Model Fit

Sumber: SmartPLS 3

Berdasarkan pada tabel dapat dilihat bahwa hasil pengujian model fit, yang mana nilai dari SRMR
menunjukkan nilai yang lebih kecil dari 0,08. Nilai kurang dari 0,08 umumnya dianggap cocok untuk
penelitian Hal ini mengindikasikan bahwa model penelitian ini telah memenuhi asumsi pengujian model fit.
Dengan demikian penelitian ini dapat menganalisis hasil penelitian lebih lanjut.

Pengujian R-Square (R?)

Tabel 9
Hasil Uji R-Square
R Square R Square Adjusted
Y 0,321 0.395

Sumber: SmartPLS 3

Berdasarkan data dari hasil pengujian dapat dilihat bahwa nilai R-Square 0,414. Nilai tersebut
mengindikasikan bahwa variabel kinerja keuangan, ukuran perusahaan dan corporate social responsibility
hanya mampu memengaruhi variabel nilai perusahaan sebesar 41,4%, atau dengan kata lain lemah (buruk)
dan 58,6% dipengaruhi oleh variabel lain di luar dalam variabel penelitian ini.
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PENGUJIAN HIPOTESIS

Tabel 10
Path Coefficients
Original T Statistics
Samp?le ©)  (o/STDEV)  © values
X1->Y 0.349 2.169 0.031
X1*Z ->Y 0.248 1.880 0.061
X2->Y 0.016 0.324 0.746
X2*Z ->Y -0.066 0.648 0.518
Z->Y 0.223 3.123 0.002

Sumber: SmartPLS 3

Ditinjau berdasarkan tabel di atas, konstruk kinerja keuangan (X1) terhadap nilai perusahaan (Y) adalah
signifikan dengan nilai t-statistik sebesar 2,169 > 1,96 dan nilai p-values sebesar 0,031 < 0,05, maka arah
hubungan antara kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan adalah positif signifikan.

Hubungan ukuran perusahaan (X2) terhadap nilai perusahaan (Y) adalah tidak signifikan dengan nilai t-
statistik sebesar 0,324 < 1,96 dan nilai p-values sebesar 0,746 > 0,05, maka arah hubungan antara ukuran
perusahaan terhadap nilai perusahaan adalah positif tidak signifikan.

Hubungan corporate social responsibility (Z) yang memoderasi antara kinerja keuangan terhadap nilai
perusahaan (Y) adalah tidak signifikan dengan nilai t-statistik sebesar 1,880 < 1,96 dan nilai p-values sebesar
0,061 > 0,05, maka arah hubungan antara corporate social responsibility yang memoderasi hubungan kinerja
keuangan terhadap nilai perusahaan adalah positif tidak signifikan.

Konstruk corporate social responsibility (Z) yang memoderasi hubungan ukuran perusahaan terhadap nilai
perusahaan () adalah signifikan dengan nilai t-statistik sebesar 0,648 < 1,96 dan nilai p-values sebesar 0,518
> 0,05, maka arah hubungan antara corporate social responsibility yang memoderasi hubungan ukuran
perusahaan terhadap nilai perusahaan adalah positif tidak signifikan.

PEMBAHASAN
Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Nilai Perusahaan

Hipotesis pertama dalam penelitian ini adalah pengaruh kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan,
dengan koefisien jalur sebesar 0,349. Pengaruh tersebut juga mempunyai nilai p-values sebesar 0,031 <
0,05, maka dapat disimpulkan bahwa kinerja keuangan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan, pada perusahaan manufaktur sub sektor barang konsumsi pada tahun 2016-2020. Salah satu hal
yang diperhatikan para investor terhadap perusahaan yang akan dipilih untuk menanamkan modalnya yaitu
kinerja keungan perusahaan tersebut, semakin tinggi kinerja keuangan (ROA) maka akan semakin tinggi pula
laba bersih yang dihasilkan dari setiap rupiah dana yang tertanam dalam total aset. Apabila pertumbuhan
kinerja keuangan suatu perusahaan menunjukkan baik, maka prospek perusahaan tersebut akan dinilai semakin
baik di mata investor. Hasil penelitian ini didukung dengan penelitian sebelumnya dari (Alghifari dkk, 2013)
yang mengungkapkan bahwa ROA memiliki pengaruh signifikan pada nilai perusahaan.

Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan

Hipotesis kedua dalam penelitian ini adalah pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan,
dengan koefisien jalur sebesar 0,016. Pengaruh tersebut mempunyai nilai p-values sebesar 0,746 > 0,05,
maka dapat disimpulkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan, pada perusahaan manufaktur sub sektor barang konsumsi pada tahun 2016-2020. Pada hasil
penelitian ini, ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Ukuran perusahaan yang besar
atau kecil tidak dapat mempengaruhi nilai perusahaan karena tidak semua investor memiliki pandangan bahwa
jika perusahaan dikatakan baik apabila ukuran perusahaannya baik pula, melainkan sebagian dari investor
memiliki pandangan apabila ingin melihat sebuah perusahaan tidak akan melihat dari segi ukuran perusahaan

219



JEBIDI (JURNAL EKONOMI BISNIS DIGITAL)
Volume : 2 | Nomor : 2 | Bulan : Juli | Tahun : 2023 | E-ISSN : 2829-4963 | DOI:doi.org/jebidi.v2n1.857

yang dicerminkan oleh total aktiva yang dimiliki oleh perusahaan saja. Namun investor akan lebih meninjau
dari berbagai aspek, salah satunya seperti memperhatikan kinerja keuangan perusahaan yang terlihat pada
laporan keuangan perusahaan sebelum memutuskan untuk menanamkan modalnya pada perusahaan tersebut.
Hasil penelitian ini didukung penelitian sebelumnya dari (Ketut Setiawan et al., 2021) dimana dalam
penelitiannya mengungkapkan bahwa ukuran suatu perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Hubungan Kinerja Keuangan Terhadap Nilai Perusahaan Yang Dimoderasi Corporate Social
Responsibility

Hipotesis ketiga dalam penelitian ini adalah corporate social responsibility mampu memoderasi
hubungan kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan, moderating effect hubungan ini memiliki nilai
koefisien jalur sebesar 0,248 dan pengaruh tersebut mempunyai nilai p-values sebesar 0,061 > 0,05.
Sedangkan p-values antara hubungan corporate social responsibility terhadap nilai perusahaan adalah 0,002
< 0,05, maka untuk kasus ini dapat diindikasikan bahwa CSR tidak mampu memoderasi hubungan antara
kinerja kauangan terhadap nilai perusahaan. Pada penelitian ini diungkapkan bahwa CSR tidak mampu
memoderasi hubungan antara kinerja kauangan terhadap nilai perusahaan hal ini disebabkan karena CSR tidak
menjadi pedoman bagi para investor untuk memilih perusahaan mana yang akan dipilih investor untuk
menanankan sahamnya. Para investor sudah yakin bahwa semua perusahaan sudah menerapkan CSR dengan
baik pada perusahaannya karena sudah menjadi hal yang wajib bagi semua perusahaan untuk menerapkan CSR
dan sudah diatur oleh negara yang terdapat pada Pasal 74 ayat (1) Undang-Undang Nomor 40 Tahun 2007
tentang Perseroan Terbatas (“UU PT”) yang berbunyi: Perseroan yang menjalankan kegiatan usahanya di
bidang dan/atau berkaitan dengan sumber daya alam wajib melaksanakan Tanggung Jawab Sosial dan
Lingkungan. Ketentuan ini bertujuan untuk tetap menciptakan hubungan perseroan yang serasi, seimbang,
dan sesuai dengan lingkungan, nilai, norma, dan budaya masyarakat setempat. Penelitian ini sejalan dengan
penelitian sebelumnya dari (Rahayu, 2010), yang menyatakan bahwa corporate social responsibility tidak
mampu memoderasi hubungan variabel kinerja keuangan dengan nilai perusahaan. Hal ini disebabkan karena
dalam penelitian ditemukan kurang dari setengah perusahaan tidak mengungkapkan CSR dalam laporan
tahunannya dan perusahaan tidak taat pada peraturan yang sudah ada tentang pengungkapan CSR. Hal ini
menunjukkan bahwa investor menganggap semua perusahaan pasti melakukan CSR sehingga tidak
memperhatikan pengungkapan CSR, karena apabila perusahaan tidak melaksanakan CSR, perusahaan akan
terkena sanksi sesuai dengan ketentuan yang berlaku.

Hubungan Ukuran Perusahan Terhadap Nilai Perusahaan Yang Dimoderasi Corporate Social
Responsibility

Hipotesis keempat dalam penelitian ini adalah corporate social responsibility mampu memoderasi
hubungan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan, dimana moderating effect hubungan ini memiliki nilai
koefisien jalur sebesar -0,066 dan pengaruh tersebut mempunyai nilai p-values sebesar 0,518 > 0,05.
Sedangkan p-values antara hubungan corporate social responsibility terhadap nilai perusahaan adalah 0,002
< 0,05, maka untuk kasus ini dapat diindikasikan bahwa CSR tidak mampu memoderasi hubungan antara
ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan. Dari hasil penelitian tersebut, dapat dilihat bahwa CSR
berpengaruh negatif dalam memoderasi ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan. Arah negatif
menjelaskan bahwa besar atau kecilnya ukuran perusahaan tidak mampu memengaruhi nilai perusahaan.
Pelaksanaan maupun pengungkapan CSR bukan merupakan fungsi langsung dari suatu ukuran perusahaan,
sebab tinggi rendahnya ukuran perusahaan tidak menjanjikan perusahaan lebih aktif mengungkapkan
aktivitas CSR pada perusahaannya, sehingga investor tidak memperhatikan pengungkapan CSR untuk menjadi
tolak ukur dalam menentukan perusahaan yang akan dipilih untuk menanamkan modalnya pada perusahaan
tersebut. Hasil dari penelitian ini sejalan dengan penelitian sebelumnya dari (Wulandari & Wiksuana, 2017)
yang menjelaskan bahwa CSR tidak dapat memperkuat hubungan antara ukuran perusahaan terhadap nilai
perusahaan.
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SIMPULAN DAN SARAN
Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah dikemukakan, maka kesimpulan dari penelitian

ini adalah sebagai berikut:

1.

2.

3.

Kinerja keuangan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
manufaktur sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI pada tahun 2016-2020.

Ukuran perusahaan berpengaruh positif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
manufaktur sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI pada tahun 2016-2020.

Corporate social responsibility sebagai variabel moderasi tidak mampu memoderasi hubungan kinerja
keuangan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman yang
terdaftar di BEI pada tahun 2016-2020.

Corporate social responsibility sebagai variabel moderasi tidak mampu memoderasi hubungan ukuran
perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman yang
terdaftar di BEI pada tahun 2016-2020.

Saran
Adapun saran-saran dari penelitian ini adalah sebagai berikut:

1.

Salah satu hal yang diperhatikan oleh calon investor terhadap perusahaan yaitu peningkatan laba
perusahaan. Karena jika laba meningkat maka nilai perusahaan juga akan meningkat dan menunjukkan
hasil pertumbuhan kinerja keuangan suatu perusahaan itu baik dan positif, maka prospek perusahaan
tersebut akan dinilai menguntungkan bagi investor.

Ukuran perusahaan adalah besarnya aset yang dimiliki perusahaan. Apabila aset mengalami peningkatan,
maka harga saham pun juga akan meningkat yang berpengaruh dengan naiknya nilai perusahaan. Jika
nilai perusahaan meningkat maka dapat menjadi daya tarik bagi investor agar berminat untuk berinvestasi
di perusahaan tersebut.

Dalam meningkatkan kinerja keuangan suatu perusahaan untuk meningkatkan nilai perusahaan tersebut,
maka pengungkapan CSR dianggap sangatlah penting bagi sebagian investor, karena hal seperti
dukungan dari masyarakat, dan loyalitas pelanggan terhadap produk perusahaan tersebut akan
meningkatkan nilai suatu perusahaan. Dengan tingkat loyalitas konsumen yang tinggi maka perusahaan
makin terpacu meningkatkan kinerjanya, semakin banyaknya konsumen yang loyal kepada produk
perusahaan tersebut, berarti citra perusahaan tersebut semakin baik di mata investor.

Semakin besar aset perusahaan yang terdapat pada ukuran perusahaan maka tanggung jawab sosialnya
juga akan semakin besar dan akan dilaporkan sebagai laporan tahunan sehingga semakin luas pula
pengungkapannya. Maka dari itu, perusahaan yang besar akan terus berusaha untuk meningkatkan
citranya di mata investor. Perusahaan yang lebih memperhatikan lingkungan sosialnya, dapat menarik
minat investor untuk berinvestasi di perusahaan tersebut sehingga berpengaruh pada naiknya nilai
perusahaan.
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