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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh CSR 
disclosure, profitability, size, dan leverage terhadap firm value pada perusahaan 
sektor energi dan consumer non-cyclical yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(BEI) selama periode 2021-2023. Sampel yang diseleksi untuk diuji sebanyak 32 
perusahaan selama tiga tahun berturut-turut sehingga total sampel menjadi 96 data. 
Teknik pemilihan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah purposive 
sampling. Data dalam penelitian ini merupakan data sekunder yang diolah 
menggunakan program software Eviews 12. Metode pengujian hipotesis yang 
diterapkan pada penelitian adalah model regresi linier berganda. Estimasi model 
regresi linier berganda yang cocok dalam penelitian ini adalah Random Effect Model 
(REM). Hasil penelitian menunjukkan bahwa CSR disclosure, size, dan leverage tidak 
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap firm value sedangkan profitability 
memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap firm value. 
 
Kata Kunci: CSR Disclosure, Profitability, Size, Leverage, Firm Value 

 

ABSTRACT 

This study aims to obtain empirical evidence regarding the effect of CSR disclosure, 
profitability, size, and leverage on firm value in energy and consumer non-cyclical 
companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) during the 2021-2023 
period. A sample of 32 companies was selected for testing over three consecutive 
years, resulting in a total of 96 data. The sampling technique used in this research 
was purposive sampling. The data in this study was secondary data processed using 
the Eviews 12 software program. The hypothesis testing method applied in this 
research was the multiple linear regression model. The appropriate multiple linear 
regression model estimation for this study wasthe Random Effect Model (REM). The 
results of this study indicated that CSR disclosure, size, and leverage do not have a 
significant effect on firm value, whereas profitability has a positive and significant 
effect on firm value. 
 
Keywords: CSR Disclosure, Profitability, Size, Leverage, Firm Value 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 
A. Latar Belakang 

1. Latar Belakang Masalah 

Indonesia merupakan negara yang memiliki sumber daya alam berlimpah dan 

menjadi sasaran utama para pebisnis baik dari dalam negeri maupun luar negeri 

untuk membuka usahanya. Kondisi ini menciptakan suatu persaingan yang ketat 

antar perusahaan baik dalam sektor energi, infrastruktur, finansial, consumer non-

cyclicals, teknologi, dan lain-lain. Persaingan yang terjadi mendorong setiap 

perusahaan untuk meningkatkan kinerjanya agar dinilai lebih baik di mata publik. 

Perusahaan dengan nilai yang baik adalah perusahaan yang memiliki kinerja 

keuangan yang bagus dan tingkat pengembalian yang tinggi. 

Perusahaan pada umumnya memiliki dua jenis tujuan, yaitu tujuan jangka 

pendek dan tujuan jangka panjang. Tujuan jangka pendek biasanya berfokus pada 

pencapaian keuntungan dalam periode waktu yang relatif singkat, seperti 

meningkatkan pendapatan atau mengoptimalkan arus kas dalam satu tahun atau 

kurang. Tujuan ini penting untuk memastikan keberlanjutan operasional sehari-

hari perusahaan, sehingga perusahaan dapat menjaga stabilitas keuangan dan 

mendukung aktivitas bisnis yang konsisten. Dengan mencapai tujuan jangka 

pendek ini, perusahaan membangun fondasi yang kuat untuk mencapai target 

jangka panjang yaitu meningkatkan nilai perusahaan atau firm value. Peningkatan 

nilai perusahaan merupakan tujuan akhir yang diinginkan karena menunjukkan 

keberhasilan perusahaan dalam memberikan nilai kepada para pemegang saham, 

menarik minat calon investor, serta memperkuat posisi perusahaan di dalam 

pasar. Firm value yang tinggi juga mencerminkan kinerja perusahaan yang baik, 

efisiensi operasional, serta kemampuan perusahaan untuk terus tumbuh dan 

berkembang secara berkelanjutan. Tujuan jangka panjang ini akan mengukuhkan 
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perusahaan sebagai entitas yang stabil, kompetitif, dan berdaya saing tinggi, 

sehingga mampu memberikan keuntungan berkelanjutan bagi seluruh pemangku 

kepentingan. 

Perusahaan dengan firm value yang tinggi akan menarik minat investor untuk 

berinvestasi. Firm value, sebagai suatu konsep ekonomi yang mencerminkan nilai 

dari suatu bisnis (Jihadi et al., 2021), memiliki arti yang berbeda tergantung pada 

perspektif pihak yang menganalisisnya. Bagi seorang manajer, firm value 

merupakan ukuran keberhasilan dalam mengelola suatu perusahaan dengan cara 

meningkatkan nilai dan kinerjanya, sehingga jika labanya konsisten maka investor 

pasti akan tertarik (Winata & Surjadi, 2024). Firm value yang tinggi juga 

membantu manajer dalam meningkatkan kepercayaan publik terhadap kinerja 

perusahaan. Kepercayaan ini dapat mendorong kenaikan harga saham di pasar, 

yang secara tidak langsung meningkatkan kemampuan perusahaan untuk 

menggalang modal. Bagi seorang investor, firm value merupakan suatu konsep 

yang penting karena merupakan suatu indikator tentang bagaimana pasar 

mempersepsikan perusahaan tersebut (Hirdinis, 2019). Perusahaan dengan firm 

value yang tinggi cenderung memiliki profitabilitas yang stabil dan mampu 

memberikan keuntungan dalam bentuk dividen bagi para investornya. Investor 

tidak dapat sembarangan menanamkan modal dan berharap akan menerima 

keuntungan, mereka perlu melakukan analisis mendalam terhadap firm value 

untuk mengambil keputusan investasi yang terbaik. Analisis ini membantu 

investor memahami kinerja perusahaan, potensi pertumbuhan di masa depan, serta 

risiko yang mungkin dihadapi. Dengan demikian, pemahaman yang baik tentang 

firm value menjadi kunci bagi investor untuk mengoptimalkan hasil investasi 

mereka. 

Pada dasarnya, firm value merupakan total jumlah yang harus dibayarkan oleh 

pihak yang berminat untuk membeli atau mengambil alih suatu perusahaan, yang 

mencakup penilaian menyeluruh terhadap seluruh aset, kewajiban, dan potensi 
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keuntungan yang dapat dihasilkan oleh perusahaan tersebut. Firm value tidak 

hanya mencerminkan nilai finansial yang tertera dalam laporan keuangan, tetapi 

juga memperhitungkan faktor-faktor eksternal seperti kondisi pasar, reputasi 

perusahaan, serta prospek pertumbuhan di masa depan. Dalam konteks akuisisi, 

firm value menjadi dasar bagi investor dan perusahaan lain untuk mengevaluasi 

keputusan investasi, menentukan strategi pengembangan, dan memahami risiko 

serta peluang yang terkait dengan pengambilalihan tersebut. Oleh karena itu, 

penilaian firm value yang akurat dan komprehensif menjadi sangat penting dalam 

dunia bisnis untuk memastikan keputusan yang tepat dan berorientasi pada hasil 

yang menguntungkan. 

Faktor yang mempengaruhi firm value sangat beragam, seperti profitability, 

price earning ratio, leverage, size, dividend policy, liquidity, corporate social 

responsibility disclosure, corporate governance, growth, institutional ownership, 

dan lain-lain. Penelitian ini akan berfokus kepada 4 jenis variabel yaitu corporate 

social responsibility disclosure, profitability, size, dan leverage. 

Corporate Social Responsibility (CSR), atau sering disebut sebagai tanggung 

jawab sosial perusahaan, merupakan komitmen perusahaan untuk meningkatkan 

kesejahteraan masyarakat melalui praktik bisnis yang baik dan memberikan 

kontribusi dengan memanfaatkan sebagian dari sumber dayanya (Kotler & Nancy, 

2005 dalam Purbawangsa, Solimun, Fernandes & Sri, 2020). Pada era modern ini, 

kelestarian alam menjadi bagian integral dari kelangsungan hidup manusia, setiap 

individu dan badan diharapkan turut serta dalam upaya menjaga lingkungan 

sekitar. Pengungkapan CSR dapat meningkatkan transparansi perusahaan dan 

memberikan informasi yang lebih banyak kepada para pemangku kepentingan, 

terutama kepada para investor untuk membantu mereka dalam pengambilan 

keputusan investasi. Semakin diminatinya saham suatu perusahaan, maka nilai 

dari saham itu sendiri akan naik. Banyak perusahaan yang sedang 

mengembangkan corporate social responsibility (CSR) dan kerap dianggap 
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sebagai etika bisnis dan investasi perusahaan, bukan lagi dikatakan sebagai cost 

(Holyfil & Ekadjaja, 2021). 

Profitability adalah rasio yang menilai kemampuan perusahaan dalam 

memperoleh laba atau ukuran efektivitas pengelolaan manajemen (Sunny & 

Surjadi, 2021).  Terdapat berbagai metode yang dapat digunakan untuk menilai 

profitability suatu perusahaan, misalnya profit margin, asset turnover, return on 

asset, return on equity, return on shareholders’ equity, earnings per share, price 

earning ratio, dan payout ratio, yang memberikan informasi lebih mendalam 

terkait kinerja perusahaan. Profitability yang tinggi merupakan indikator positif 

bagi perusahaan, yang tidak hanya mencerminkan kinerja operasional yang baik, 

tetapi juga memberikan sinyal positif kepada pasar dan para investor. Tingkat 

profitabilitas yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan mampu menghasilkan 

laba yang konsisten, yang pada akhirnya akan meningkatkan tingkat kepercayaan 

para investor terhadap perusahaan. Meningkatnya permintaan saham perusahaan 

cenderung meningkatkan firm value dari suatu perusahaan. 

Size menggambarkan besar atau kecilnya suatu perusahaan yang dinyatakan 

dengan total penjualan bersih atau total aktiva (Jeong & Nariman, 2023). 

Perusahaan yang besar cenderung lebih dikenal oleh masyarakat dan memiliki 

kondisi keuangan yang lebih stabil. Size memiliki pengaruh terhadap nilai 

perusahaan dikarenakan perusahaan yang besar cenderung diminati oleh para 

investor yang disebabkan oleh stabilitas perusahaan dan ekspektasi laba yang 

tinggi. Minat para investor akan meningkatkan harga pasar dari saham perusahaan 

tersebut dan secara tidak langsung meningkatkan nilai dari perusahaan tersebut 

juga. Selain itu, perusahaan besar memiliki sumber dana atau aset yang lebih 

besar untuk membiayai investasinya, sehingga mereka dapat menghasilkan 

keuntungan yang lebih besar (Meidawati & Puspita, 2023). 

Leverage adalah rasio yang digunakan untuk mengukur sejauh mana aset 

perusahaan dibiayai dengan utang (Kasmir, 2016 dalam Jihadi et al., 2021). Rasio 
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ini memberikan gambaran tentang seberapa besar ketergantungan perusahaan 

terhadap sumber pendanaan eksternal, khususnya utang, dalam menjalankan 

operasionalnya. Perusahaan dengan rasio leverage yang tinggi cenderung 

memiliki risiko solvabilitas yang lebih besar, karena peningkatan utang 

meningkatkan kewajiban keuangan perusahaan untuk membayar bunga dan 

pokok pinjaman. Kondisi ini tidak hanya menambah beban keuangan perusahaan, 

tetapi juga meningkatkan kemungkinan gagal bayar jika terjadi penurunan 

pendapatan atau laba. Oleh karena itu, perusahaan dengan tingkat leverage yang 

tinggi seringkali dianggap lebih berisiko oleh para investor, yang pada gilirannya 

akan mendorong mereka untuk mempertimbangkan dengan sangat hati-hati 

keputusan investasi yang akan diambil, mengingat potensi kerugian yang 

mungkin terjadi jika perusahaan tidak mampu memenuhi kewajiban finansialnya. 

Berdasarkan uraian di atas, terlihat bahwa firm value dipengaruhi oleh 

berbagai faktor. Penelitian ini dilakukan dengan menguji kembali pengaruh CSR 

disclosure, profitability, size, dan leverage terhadap firm value. Oleh karena itu, 

penelitian ini mengambil judul “PENGARUH CSR DISCLOSURE, 

PROFITABILITY, SIZE, DAN LEVERAGE TERHADAP FIRM VALUE 

PERUSAHAAN SEKTOR ENERGI DAN CONSUMER NON-CYCLICAL 

PADA TAHUN 2021-2023“. 

2. Identifikasi Masalah 

Hasil kajian penelitian terhadap firm value menggunakan variabel CSR 

disclosure, profitability, size, dan leverage masih memiliki hasil yang bervariatif. 

Hasil penelitian menurut Handayati, Sumarsono, dan Narmaditya (2022) serta 

Purbawangsa et al. (2020) menyatakan bahwa CSR disclosure memiliki pengaruh 

yang positif dan signifikan terhadap firm value. Hasil ini bertolak belakang 

dengan penelitian Munzir, Andrian, dan Hidayat (2023) yang menyatakan bahwa 

CSR disclosure memiliki pengaruh yang negatif dan signifikan terhadap firm 

value. Selain itu, terdapat hasil penelitian menurut Holyfil dan Ekadjaja (2021); 
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Khasanah dan Sucipto, (2020); serta Amin, Bakri, dan Jurana (2023) yang 

menyatakan bahwa CSR disclosure tidak memiliki pengaruh yang signifikan. 

Penelitian yang dilaksanakan oleh Purbawangsa et al., (2020); Khasanah dan 

Sucipto (2020); Fadhilah, Kurniati, dan Suherman (2022); Amin dkk. (2023); 

serta Munzir dkk. (2023) menyatakan bahwa profitability memiliki pengaruh 

yang positif dan signifikan terhadap firm value. Penelitian menurut Holyfil dan 

Ekadjaja (2021) menyatakan sebaliknya, di mana profitability memiliki pengaruh 

yang negatif dan signifikan terhadap firm value. Namun, terdapat penelitian 

Meidawati dan Puspita (2023); Purbawangsa et al. (2020); serta Grace dan 

Vidyarto (2022) yang menyatakan bahwa profitability tidak memiliki pengaruh 

yang signifikan terhadap firm value. 

Penelitian terkait size yang dikaji oleh Handayati et al. (2022) serta Santoso  

dan Dermawan (2021) menemukan hasil berupa size memiliki pengaruh yang 

positif dan signifikan terhadap firm value. Hasil penelitian ini berbeda dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Grace dan Vidyarto (2022) menemukan bahwa 

size memiliki pengaruh yang negatif dan tidak signifikan terhadap firm value. 

Penelitian Meidawati dan Puspita (2023); Pustika, Hariyanto, dan Safitri (2022); 

Fadhilah dkk. (2022); serta Holyfil & Ekadjaja, (2021) menyatakan bahwa size 

memiliki pengaruh yang tidak signifikan terhadap firm value. 

Penelitian Grace dan Vidyarto (2022) menyatakan bahwa leverage memiliki 

pengaruh yang positif dan signifikan terhadap firm value. Hasil penelitian ini 

bertolak belakang dengan penelitian Fau dan Gohae (2022) yang menyatakan 

bahwa leverage memiliki pengaruh yang negatif dan signifikan terhadap firm 

value. Kedua hasil ini berbeda dengan penelitian Pustika dkk. (2022); Munzir 

dkk. (2023); Fadhilah dkk. (2022); serta Syaifulhaq, Herwany, dan 

Layyinaturrobaniyah (2020) yang menyatakan bahwa leverage memiliki pengaruh 

yang tidak signifikan terhadap firm value. 
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Penelitian ini mereplikasi penelitian dari Handayati et al. (2022).  Akan tetapi, 

yang membedakan penelitian tersebut dengan penelitian ini adalah periode 

penelitian yang lebih up to date dan relevan, yaitu tahun 2021-2023, dimana 

penelitian yang direplikasi mengambil periode tahun 2019-2020. Sektor 

perusahaan yang diteliti dalam penelitian ini berupa perusahaan sektor energi dan 

consumer non-cyclical, sedangkan pada penelitian yang direplikasi hanya 

menggunakan perusahaan subsektor pertambangan saja. Alat statistik yang 

digunakan dalam penelitian ini berupa software EViews 12, sedangkan penelitian 

dari Handayati et al. (2022) menggunakan software SPSS. Dalam penelitian ini 

juga terdapat tambahan satu variabel independen, yaitu leverage, dengan 

mengambil jurnal pendukung dari penelitian Jihadi et al. (2021). Perbedaan hasil 

penelitian seperti yang diungkapkan di atas, mendorong dilakukannya pengujian 

ulang variabel CSR disclosure, profitability, size, dan leverage terhadap firm 

value. 

3. Batasan Masalah 

Guna mencapai tujuan penelitian yang lebih terarah, maka ruang lingkup 

penelitian ini akan dibatasi hanya pada pengaruh CSR disclosure, profitability, 

size, dan leverage terhadap firm value perusahaan. Data yang digunakan dalam 

penelitian ini berupa data sekunder yang diperoleh dari Bursa Efek Indonesia 

(BEI). Perusahaan yang diteliti terbatas pada perusahaan sektor energy dan 

consumer non-cyclical tahun 2021-2023.  

4. Rumusan Masalah  

Berdasarkan identifikasi masalah yang diungkapkan dan latar belakang, serta 

batasannya, terdapat beberapa rumusan masalah yaitu: 

a. Apakah terdapat pengaruh CSR disclosure terhadap firm value 

perusahaan? 

b. Apakah terdapat pengaruh profitability terhadap firm value 

perusahaan? 
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c. Apakah terdapat pengaruh size terhadap firm value perusahaan? 

d. Apakah terdapat pengaruh leverage terhadap firm value perusahaan? 

 

B. Tujuan dan Manfaat 

1. Tujuan 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah diuraikan, tujuan penelitian ini 

adalah sebagai berikut: 

a. Untuk menguji secara empiris mengenai pengaruh CSR disclosure  

terhadap firm value perusahaan. 

b. Untuk menguji secara empiris mengenai pengaruh profitability 

terhadap firm value perusahaan. 

c. Untuk menguji secara empiris mengenai pengaruh size terhadap firm 

value perusahaan. 

d. Untuk menguji secara empiris mengenai pengaruh leverage terhadap 

firm value perusahaan. 

2. Manfaat 

Penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan dan menggali informasi 

mengenai pengaruh CSR disclosure, profitability, size, dan leverage terhadap firm 

value. Penelitian ini juga diharapkan dapat membantu para manajer perusahaan 

dalam mengambil keputusan terkait keputusan ekonomi yang harus diambil untuk 

meningkatkan firm value. Penelitian ini juga diharapkan dapat membantu para 

investor dalam menganalisis faktor-faktor yang diteliti supaya membantu investor 

dalam pengambilan keputusan investasi. 
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