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Abstrak 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan menganalisis pengaruh pengungkapan corporate 

social responsibility dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan dengan manajemen laba 

sebagai variabel moderasi pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

Objek pada penelitian ini perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

selama periode 2018-2020. Sehingga sampel yang diperoleh 291 data perusahaan manufaktur. 

Pemilihan sampel dilakukan dengan purpose sampling. Data yang digunakan adalah data yang 

diperoleh dari situs www.idx.co.id. Adapun hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 

pengungkapan corporate social responsibility tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Namun, ukuran perusahaan menunjukkan pengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Sedangkan, manajemen laba tidak mampu memoderasi hubungan pengungkapan corporate social 

responsibility terhadap nilai perusahaan serta manajemen laba tidak mampu memoderasi 

hubungan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan. 

Kata Kunci:   Corporate Social Responsibility, Ukuran Perusahaan, Nilai Perusahaan, dan 

Manajemen Laba. 
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PENDAHULUAN 

Perusahaan yang didirikan pasti 
memiliki tujuan, salah satunya 
mengoptimalkan nilai perusahaan. Nilai 
perusahaan adalah persepsi investor 
tentang keberhasilan perusahaan dan 
sering dikaitkan dengan harga saham. 
Harga saham yang tinggi juga 
meningkatkan nilai perusahaan, karena  
harga saham perusahaan yang tinggi 
dapat meningkatkan kepercayaan pasar 
terhadap prospek  masa depan 
perusahaan. Nilai suatu perusahaan 
berbanding lurus dengan  kesejahteraan 
para pemegang sahamnya. Ketika nilai 
perusahaan meningkat, kesejahteraan 
pemegang saham juga meningkat. Oleh 
sebab itu, mengoptimalkan nilai 
perusahaan merupakan tujuan utama 
suatu entitas (Agustina, 2013)  

Menerbitkan pengungkapan CSR 
menjadi cara untuk meningkatkan nilai 
perusahaan. Pengungkapan CSR 
dilakukan untuk meningkatkan citra 
perusahaan, merek dan harga saham. 
(Riyanto, 2015). Jika sebuah perusahaan 
memenuhi tanggung jawab sosialnya 
sesuai dengan aturan yang ditetapkan, 
perusahaan pada akhirnya  dapat 
meningkatkan keuntungan finansialnya 
(Lingga & Wirakusuma, 2019). 
Implementasi CSR telah banyak 
dilakukan oleh perusahaan-perusahaan 
Indonesia, baik dalam bentuk charity 
maupun dalam bentuk pemberdayaan 
(Raka, 2018). 

Perkembangan  CSR di Indonesia 
dapat dilihat dari upaya pemerintah 
untuk memberlakukan peraturan 
perundang-undangan, termasuk PP No. 
47 Tahun 2012 tentang Tanggung Jawab 
Sosial dan Lingkungan Perseroan 
Terbatas. Association of Chartered 
Certified Accountants (ACCA) 
menyatakan tanggung jawab sosial 
perusahaan dalam laporan 
keberlanjutan yang melaporkan dampak 
dan kinerja organisasi dan produknya  
dalam konteks ekonomi, lingkungan, 

kebijakan sosial, dan pembangunan 
berkelanjutan. 

Fenomena yang terjadi di 
Indonesia mengenai kasus pelanggaran 
CSR dikutip dari antaranews.com (2019) 
adalah pada Kabupaten Pasaman Barat 
Sumatera Barat terdapat 21 perusahaan 
perkebunan  kelapa sawit swasta besar 
dan bank yang diduga gagal memenuhi 
kewajiban CSR mereka kepada 
masyarakat sekitar. Hal ini melanggar 
Perda Pasaman Barat Nomor 3 Tahun 
2017 tentang Tanggung Jawab Sosial dan 
Lingkungan Perusahaan dan 
memberikan sanksi berupa teguran 
tertulis, pembatasan  usaha, pembekuan  
usaha, bahkan pencabutan izin usaha. 
Hasil dari perolehan data di Bagian 
Perekonomian Pasaman Barat, 
perusahaan yang tidak merealisasikan 
dana CSR adalah PT Inkut Agritama, PT 
Sari Buah Sawit, PT Perkebunan 
Nusantara VI, PT Agro Wiratama, PT 
Bakri Pasaman Sejahtera, PT Sumatera 
Pasaman Jaya, PT Usaha Sawit Mandiri, 
PT Agro Wiraligatsa, PT Rimbo Panjang 
Sumber Makmur, PT AMP Plantation, PT 
Laras Inter Nusa, PT Agro Bisnis Sumber 
Makmur, PT Sago Nauli Pasaman, Bank 
Nagari, Bank Nagari Syariah, BNI, BNI 
Syariah, Bank Danamon, Bank Mandiri, 
Bank Mandiri Syariah, dan BRI. 

Sudah banyak penelitian yang 
telah dilakukan tentang dampak 
pengungkapan CSR pada nilai 
perusahaan. Hasil yang diperoleh 
menunjukkan pengungkapan Corporate 
Social Responsibility (CSR) berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap nilai 
perusahaan (Lestari & Wirawati, 2018; 
Damayanthi, 2019; Lingga & 
Wirakusuma, 2019; Mazida & 
Purwantini, 2020; Benne & Moningka, 
2020). Namun, penelitian lain yang 
berbeda menunjukkan hasil bahwa 
pengungkapan CSR tidak berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan 
(Lastanti & Salim, 2018; Susilawati, 
2019; Purawan dan Wirakusuma, 2020). 
Sementara itu, penelitian oleh Sabatini 
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dan Sudana (2019) menunjukkan hasil 
bahwa pengungkapan Corporate Social 
Responsibility (CSR) berpengaruh negatif 
terhadap nilai perusahaan. Perbedaan 
tersebut kemungkinan terjadi karena 
adanya perbedaan dalam penggunaan 
pedoman sebagai pengukuran 
pengungkapan CSR perusahaan. 

Investor menilai perusahaan 
secara positif, karena ukuran perusahaan 
mencerminkan aset  perusahaan, dan 
aset yang besar menunjukkan bahwa 
perusahaan berkembang. Semakin besar 
perusahaan, semakin mudah bagi 
perusahaan untuk mendapatkan 
pendanaan. Selain itu, perusahaan besar 
memiliki kontrol yang lebih baik dalam 
menghadapi persaingan ekonomi. 

Hasil dari penelitian terdahulu 
menunjukkan bahwa ukuran perusahaan 
berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap nilai perusahaan (Lestari & 
Wirawati, 2018; Mazida & Purwantini, 
2020). Penelitian Tandry et al (2014) dan 
Susilawati (2019) menunjukkan ukuran 
perusahaan tidak berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan. 
Sementara itu, penelitian lainnya 
menunjukkan ukuran perusahaan 
berpengaruh  negatif dan signifikan 
terhadap nilai perusahaan (Pernamasari 
& Mu’mini, 2019). 

Perusahaan tentunya juga ingin 
memiliki kondisi yang stabil, oleh karena 
itu perusahaan membutuhkan 
manajemen laba untuk menjauhi 
terjadinya hal-hal yang tidak diinginkan. 
Manajemen laba merupakan upaya 
manipulasi laporan keuangan yang 
dilakukan untuk memenuhi target 
tertentu. Guna menutupi praktik 
manajemen laba, seringkali perusahaan 
melaksanakan CSR agar perhatian 
stakeholders teralihkan. Akan tetapi 
pengungkapan CSR yang dilakukan 
secara berlebihan dalam jangka pendek 
justru dapat menurunkan nilai 
perusahaan. 

Hasil penelitian Tandry et al 
(2014) menunjukkan bahwa manajemen 

laba memperlemah hubungan antara 
dampak pengungkapan CSR terhadap 
nilai perusahaan. Namun, menurut 
Sabatini & Sudana (2019) dan Mazida & 
Purwantini (2020), manajemen laba 
tidak dapat memperkuat atau 
memperlemah hubungan antara dampak 
pengungkapan CSR pada nilai 
perusahaan. 

Informasi keuangan perusahaan 
mengenai total aset sangat diperlukan 
karena dapat dijadikan pertimbangan 
oleh investor untuk menanamkan 
modalnya. Jumlah aset yang besar 
mencerminkan keberhasilan perusahaan 
dalam mempertahankan keberlanjutan 
eksistensi perusahaan. Manajemen laba 
dibutuhkan dalam meningkatkan laba 
bersih yang dihasilkan. Karena calon 
investor akan tertarik dengan besarnya 
aset perusahaan yang dinilai akan 
memiliki prospek bagus untuk 
kedepannya, sehingga terjadilah 
peningkatan nilai pada perusahaan. 

Penelitian oleh Christiani & 
Herawaty (2019) menyatakan 
manajemena laba memperkuat 
hubungan pengaruh ukuran perusahaan 
terhadap nilai perusahaan. Namun, 
Kusuma & Azib (2020) menunjukkan 
hasil bahwa manajemen laba tidak dapat 
memoderasi hubungan ukuran 
perusahaan pada nilai perusahaan. 
Sementara itu, penelitian oleh Mazida 
dan Purwantini (2020) menyatakan 
ukuran perusahaan berpengaruh negatif 
pada nilai perusahaan. 

Dari paparan fenomena dan 
research gap diatas, tujuan dari 
penelitian ini adalah untuk menganalisis 
pengaruh pengungkapan Corporate 
Social Responsibility dan ukuran 
perusahaan terhadap nilai perusahaan 
dengan menetapkan pengaruh 
manajemen laba sebagai moderasi. 
Penelitian ini dilatarbelakangi oleh 
beberapa hal. Pertama, nilai perusahaan 
masih menjadi topik sentral dalam 
penelitian dibidang akuntansi karena 
nilai perusahaan merefleksikan kondisi 
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keuangan perusahaan. Kedua, penelitian 
ini berkontribusi pada literatur saat ini 
dengan fokus menyelidiki pengaruh 
pengungkapan Corporate Social 
Responsibility dan ukuran perusahaan 
terhadap nilai perusahaan dengan 
manajemen laba sebagai variabel 
moderasi pada lingkup yang lebih luas, 
yaitu perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

 
KAJIAN TEORI 
Signalling theory atau teori 

pensinyalan, dikembangkan oleh Ross 
pada tahun 1997. Teori sinyal 
menyarankan cara untuk perusahaan 
memberikan sinyal berupa informasi 
tentang apa yang dilakukan  perusahaan 
kepada pengguna laporan keuangan 
(Sabatini & Sudana, 2019). 

Jensen dan Meckling (1976) 
menggambarkan hubungan keagenan 
sebagai kontrak dimana satu atau lebih 
orang (principal) melibatkan orang lain 
(agent) dalam pengambilan keputusan. 
Pengambilan keputusan perusahaan 
didelegasikan kepada agen (manajer) 
dan dimaksudkan untuk memastikan 
keterlibatan dan hubungan kontraktual 
yang tepat. 

Nilai perusahaan merupakan 
penilaian investor atas keberhasilan 
suatu perusahaan dan berkaitan dengan 
harga sahamnya. Harga saham yang 
tinggi dapat mempengaruhi nilai 
perusahaan dan meningkatkan 
kredibilitas pasar. Nilai perusahaan 
diukur dengan menggunakan rasio 
Tobin's Q. Persamaan Tobin's Q untuk 
penelitian ini adalah: 

Tobin’s Q

=
Nilai kapitalisasi pasar + Total liabilitas

Total aset
 

Mengikuti konsep  John 
Elkington (1998), CSR dikemas dalam 
tiga komponen utama: Profit, Planet, dan 
People (3P). Konsep ini menyampaikan 
pengertian bahwa suatu perusahaan 
disebut baik jika tidak hanya mengejar 

keuntungan (profit) tetapi juga 
memperhatikan kelestarian lingkungan 
(planet) dan kepentingan umum 
(people). Berdasarkan teori sinyal, 
semakin sering perusahaan 
mengungkapkan tanggungjawab 
sosialnya atau CSR, pasar akan melihat 
hal tersebut sebagai keunggulan 
perusahaan (Purawan & Wirakusuma, 
2020). Pengungkapan CSR diukur 
menggunakan CSR Disclosure Index 
(CSRDI) yang berdasarkan Global 
Reporting Initiative (GRI) 4 dengan 
rumus sebagai berikut: 

CSRD

=
Total item yang diungkap perusahaan

91 (Total item menurut GRI 4)
 

Informasi CSR yang 
diungkapkan oleh perusahaan dapat 
menjadi sinyal positif untuk menarik 
keputusan investor yang kemudian 
berujung pada peningkatan harga saham 
(Lastanti & Salim, 2018). Pernyataan 
tersebut didukung hasil penelitian oleh 
beberapa peneliti sebelumnya bahwa 
pengungkapan CSR berpengaruh positif 
dan signifikan terhadap nilai perusahaan 
(Lestari & Wirawati, 2018; Damayanthi, 
2019; Lingga & Wirakusuma, 2019; 
Junardi, 2019; Mazida & Purwantini, 
2020; Benne & Moningka, 2020). 
Berdasarkan pernyataan hasil penelitian 
terdahulu, dirumuskan hipotesis sebagai 
berikut: 

H1: Pengungkapan CSR 
berpengaruh positif signifikan terhadap 
Nilai Perusahaan. 

Menurut Ferry dan Jones (1979), 
ukuran perusahaan mewakili besar 
kecilnya perusahaan dan dinyatakan 
dalam total aset. Ukuran perusahaan 
dapat dihitung dengan rumus: 

Ukuran Perusanaan = Ln (Total aset) 
Modal yang besar memudahkan 

perusahaan untuk mengembangkan 
usahanya, memungkinkan mereka untuk 
tumbuh dan meningkatkan nilai 
pemegang saham (Widyaningsih, 2018). 
Oleh karenanya, besarnya jumlah aset 
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yang dimiliki perusahaan akan bisa 
menarik investor agar menanamkan 
modalnya dalam perusahaan karena 
kestabilan berkelanjutan diprediksikan 
terjadi dalam perusahaan yang 
kemudian akan berimbas pada kenaikan 
saham perusahaan. Peneliti sebelumnya 
menunjukkan ukuran perusahaan 
berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan (Lestari & Wirawati, 2018; 
Mazida & Purwantini, 2020). 
Berdasarkan pernyataan tersebut, 
dirumuskan hipotesis sebagai berikut: 
H2:wnUkuran 
Perusahaannnberpengaruh 
positifwmsignifikan terhadapwmiNilai 
Perusahaan.; 

Seorang manajer mempunyai 
kewajiban dalam mengelola laba untuk 
meningkatkan nilai perusahaan dan 
menciptakan kesejahteraan pemegang 
saham (stockholders) perusahaan yang 
dikelolanya. Ada beberapa cara yang 
digunakan perusahaan untuk 
mempermainkan besar kecilnya laba. 
Oleh karenanya, manajemen laba adalah 
upaya manipulasi laporan keuangan 
yang dilakukan untuk memenuhi target 
tertentu. Manajemen laba diperoleh 
dengan mengukur Discretionary Accrual 
dengan menggunakan Modified Jones 
Model (1991). 

𝐷𝐴 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑐𝑐𝑟𝑢𝑎𝑙𝑠 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑐𝑐𝑟𝑢𝑎𝑙𝑠 𝑡 − 1
− Non DA 

Wewenang yang diberikan 
kepada manajer terkadang 
disalahgunakan untuk keuntungan 
pribadi dan pihak-pihak yang terlibat 
didalamnya, hingga pada akhirnya 
perusahaan akan melakukan 
pengungkapan CSR secara berlebihan 
guna menutupi praktik manajemen laba. 
Hal tersebut justru dapat berakibat 
menurunkan nilai perusahaan apabila 
dilakukan dalam jangka pendek, sebab 
dapat menurunkan kinerja keuangan 
perusahaan yang akan berimbas kepada 
nilai perusahaan. Hasil penelitian 
sebelumnya oleh Tandry et al (2014) 
menunjukkan manajemen laba mampu 

memoderasi hubungan antara 
pengungkapan CSR terhadap nilai 
perusahaan. Dari pernyataan tersebut, 
dapat dirumuskan hipotesis sebagai 
berikut: 
H3: Manajemen Laba memperlemah 
pengaruh Pengungkapan CSR pada Nilai 
Perusahaan. 

Praktik manajemen laba 
memberikan fleksibilitas bagi manajer 
untuk memaksimalkan laba bersih yang 
dihasilkan. Oleh karenanya, manajemen 
laba dapat dikatakan sebagai upaya yang 
dilakukan oleh manajer dengan cara 
menaikkan laba bersih sehingga 
meningkatkan ukuran perusahaan. 
Dengan begitu, calon investor akan 
tertarik dengan besarnya aset 
perusahaan yang dinilai akan memiliki 
prospek bagus untuk kedepannya, 
sehingga terjadilah peningkatan pada 
nilai perusahaan. Penelitian Christiani 
dan Herawaty (2019) menunjukkan 
bahwa manajemen laba mampu 
memoderasi hubungan antara ukuran 
perusahaan terhadap nilai perusahaan. 
Berdasarkan uraian diatas, dapat ditarik 
hipotesis sebagai berikut: 

H4: Manajemen Laba 
memperkuat pengaruh 
Ukuran Perusahaan pada 
Nilai Perusahaan. 

 
Model penelitian menjelaskan 

logika teoritis disajikan pada Gambar 1. 

 

Gambar 1 
Model Penelitian 

 
 
 
 
 



Putri Farah Sekar Arum, Ida Nurhayati  
Analisis Pengaruh Pengungkapan Corporate Social Responsibility Dan Ukuran ……………………….(Hal 320-330) 

 

325 
 

METODE PENELITIAN 
Penelitian dilakukan terhadap 

perusahaan manufaktur yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 
2018-2020. Data yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah data kuantitatif, 
yaitu jenis data sekunder berupa laporan 
tahunan perusahaan. Sampel ditentukan 
dengan pendekatan purposive sampling 
yaitu pengambilan sampel berdasarkan 
kriteria tertentu yang umumnya 
disesuaikan dengan tujuan atau masalah 
penelitian. Berdasarkan hasil seleksi 
diperoleh jumlah sampel sebanyak 467 
perusahaan. 

Teknik analisis data dengan alat 
statistik regresi untuk menguji pengaruh 
variabel bebas terhadap variabel terikat 
menggunakan uji regresi berganda 
dengan skala rasio. Analisis data diolah 
dengan program SPSS 25 dengan 
menggunakan analisis regresi berganda. 

Statistik deskriptif adalah 
statistik yang menggambarkan 
fenomena atau ciri-ciri data, yaitu 
distribusinya. Statistik deskriptif 
memberikan gambaran atau deskripsi 
tentang data yang dihasilkan dari mean 
(mean), standar deviasi, varian, 
maksimum dan minimum. (Ghozali, 
2018). 

Uji normalitas dimaksudkan 
untuk menguji apakah variabel residual 
dalam model regresi berdistribusi 
normal. (Ghozali, 2018). Pada penelitian 
ini, uji normalitas dilihat dari nilai 
Skweness dan Kurtosis dari residual. 
Dikatakan model regresi berdistribusi 
normal jika nilai skewness dan kurtosis 
±1,96 (untuk α = 0,05). Nilai z statistik 
skewness dan kurtosis dihitung dengan 
rumus: 

𝑍𝑠𝑘𝑒𝑤𝑛𝑒𝑠𝑠 =  
𝑆𝑘𝑒𝑤𝑛𝑒𝑠𝑠

√6/𝑁
  𝑍𝑘𝑢𝑟𝑡𝑜𝑠𝑖𝑠 =

 
𝐾𝑢𝑟𝑡𝑜𝑠𝑖𝑠

√24/𝑁
 

Uji asumsi klasik dilakukan 
untuk mengetahui apakah data layak 
untuk dianalisis. Uji asumsi klasik ini 

terdiri dari uji multikolinearitas, uji 
autokorelasi, dan uji heterokedastisitas. 

Uji multikolinearitas dilakukan 
untuk menentukan apakah ada 
interkorelasi atau kolinearitas antar 
variabel bebas dari model regresi. 
Multikolinearitas dapat dilihat melalui 
nilai Variance Inflation Factors (VIF) atau 
nilai Tolerance, apabila nilai VIF < 10 atau 
nilai Tolerance > 0,1 maka tidak terjadi 
multikolinearitas (Ghozali, 2018). 

Uji autokorelasi bertujuan untuk 
melihat apakah dalam model regresi 
linear ada korelasi antara kesalahan 
pengganggu pada periode t dengan 
kesalahan pengganggu pada periode t-1 
atau periode sebelumnya (Ghozali, 
2018). Pada penelitian ini menggunakan 
uji Durbin-Watson. Nilai Durbin-Watson 
akan dibandingkan dengan nilai dalam 
tabel Durbin-Watson untuk 
mendapatkan batas bawah (dL) dan 
batas atas (dU) dengan tingkat 
signifikansi α=5%.  

Uji heterokedastisitas bertujuan 
untuk menguji apakah dalam model 
regresi terjadi ketidaksamaan variance 
dan residual antara satu pengamatan ke 
pengamatan yang lain. Uji yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah uji 
Glejser. Jika nilai sig. > α (0,05) dapat 
dinyatakan bahwa modelan regresi 
bebas dari heteroskedastisitas (Ghozali, 
2018). 

Uji koefisien determinasi 
(adjusted R2) digunakan untuk 
mengetahui seberapa besar kemampuan 
variabel independen menjelaskan 
variabel dependen dengan melihat nilai 
adjusted R2 (Ghozali, 2018). 

Uji F test bertujuan menguji 
apakah semua variabel independen 
mempunyai pengaruh secara bersama-
sama terhadap variabel dependen. 
Dalam tabel ANOVA jika nilai sig < 0,05, 
maka terdapat pengaruh yang signifikan 
secara bersama-sama antara variabel 
bebas dengan variabel terikatnya 
(Ghozali, 2018). 
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Moderated Regression Analysis 
(MRA) atau uji interaksi digunakan 
untuk mengetahui sejauh mana interaksi 
variabel moderasi (Z) dapat memperkuat 
atau memperlemah hubungan antara 
variabel independen (X) terhadap 
variabel dependen (Y). Persamaan 
Moderated Regression Analysis dalam 
penelitian ini adalah sebagai berikut: 

FV = α  + 1CSRD + 2FS + 

β3[CSRDxEM] + β4[FSxEM] + e 

Keterangan: 

FV 
= Firm Value (Nilai 

Perusahaan); 
α = Konstanta 
β1, β2, 
β3, β4 

= Koefisien Regresi 

CSRD 
= CSR Disclosure 

(Pengungkapan CSR) 

FS 
= Firm Size (Ukuran 

Perusahaan) 

CSRDxE
M 

= Interaksi antara 
Pengungkapan CSR dan 
Manajemen Laba 

FSxEM 
= Interaksi antara Ukuran 

Perusahaan dan Manajemen 
Laba 

e 
= Error term (tingkat kesalahan 

penduga) 

Uji statistik t menunjukkan 
seberapa jauh pengaruh variabel 
independen secara individu dalam 
menerangkan variasi variabel dependen. 
Pengujian dilakukan menggunakan level 
sig 0,05 (α=5%). Jika nilai sig < 0,05 dan 
searah dengan hipotesis maka hipotesis 
diterima (Ghozali, 2018). 
 
HASIL DAN PEMBAHASAN 

Jumlah data penelitian setelah 
dilakukan outlier yaitu menjadi 291. 
Hasil statistik deskriptif variabel-
variabel dalam penelitian ini disajikan 
dalam Tabel 1. 

 
 
 
 
 
 

Tabel 1 

Hasil Uji Statistik Deskriptif 

 
N Minimum Maximum Mean 

Std. 

Deviation 

FV 291 .147 1.663 .910 .292 

CSRD 291 .121 .286 .220 .043 

FS 291 25.310 31.573 28.288 1.319 

EM 291 -.165 .145 -.011 .063 

Valid N 

(listwise) 
291     

Sumber: Data diolah, 2021 

Berdasarkan Tabel 1 terdapat 
informasi tentang objek penelitian 
setelah dilakukan outlier yaitu jumlah 
data penelitian 291 sampel. Variabel nilai 
perusahaan (FV) menunjukkan rata-rata 
(mean) sebesar 0,910 dengan standar 
deviasi 0,292 dengan nilai maximum 
sebesar 1,663 dari emiten DVLA ditahun 
2019 dan nilai minimum sebesar 0,147 
dari emiten ULTJ ditahun 2018. 
Pengungkapan CSR (CSRD) memiliki 
nilai rata-rata (mean) sebesar 0,220 dan 
standar deviasi sebesar 0,043 serta nilai 
maximum sebesar  0,286 dari emiten 
ADES, AKPI, IPOL, MAIN MRAT, ULTJ 
ditahun 2018, 2019, hingga 2020 dan 
nilai minimum sebesar 0,121 dari emiten 
INAI, KBRI, KPAL, PSDN ditahun 2018, 
BATA, INAI, KPAL, PSDN tahun 2019, dan 
juga INAI, PSDN ditahun 2020. Ukuran 
perusahaan (FS) memiliki rata-rata 
(mean) 28,288 dengan standar deviasi 
sebesar 1,319 serta nilai maximum 
sebesar 31,573 dari emiten KRAS 
ditahun 2018 dan nilai minimum sebesar 
25,310 dari emiten PANI ditahun 2020. 
Manajemen Laba (EM) memiliki rata-
rata (mean) -0,011 dengan standar 
deviasi sebesar 0,063 serta nilai 
maximum sebesar 0,145 dari emiten 
GJTL ditahun 2020 dan nilai minimum 
sebesar -0,165 dari emiten UNIC ditahun 
2020. 
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Tabel 2 

Hasil Uji Normalitas 

 

N Skewness Kurtosis 

Statistic Statistic 

Std. 

Error Statistic 

Std. 

Error 

Unstandardi

zed Residual 
291 .273 .143 -.137 .285 

Valid N 

(listwise) 
291     

Sumber: Data diolah, 2021 

Dari nilai skewness dan kurtosis 
pada Tabel 2 dapat dihitungkan dari 
Zskewness dan Zkurtosis sebagai berikut: 

𝑍𝑠𝑘𝑒𝑤𝑛𝑒𝑠𝑠 =  
𝑆𝑘𝑒𝑤𝑛𝑒𝑠𝑠

√6/𝑁
=

0,273

√6/291
 = 1,901 

𝑍𝑘𝑢𝑟𝑡𝑜𝑠𝑖𝑠 =  
𝐾𝑢𝑟𝑡𝑜𝑠𝑖𝑠

√24/𝑁
=  

−0,137

√24/291
 = −0,477 

Nilai Zskewness sebesar 1,901 < 
1,96 dan nilai Zkurtosis sebesar -0,477 < 
1,96 (dengan signifikan 0,05) sehingga 
disimpulkan data penelitian yang diolah 
telah memenuhi asumsi normalitas. 
 

 

 
Sumber: Data diolah, 2021 

 
Dilihat dari Tabel 3 pada kolom 

multikolinearitas diketahui variabel 
CSRD, EM dan FS masing-masing 
memiliki nilai tolerance > 0,1 dan nilai 
Variance Inflation Factor (VIF) < 10. 
Sehingga disimpulkan tidak terjadi 
multikolinearitas dalam variabel 
penelitian ini. 

Dari Tabel 3 kolom autokorelasi 
menunjukkan nilai DW sebesar 1,947 
yang berarti berada pada daerah dL < dU 
< DW < 4-dU < 4-dL, sehingga dinyatakan 
tidak terdapat masalah autokorelasi 
pada penelitian. 

Pada Tabel 3 kolom 
heteroskedastisitas menunjukkan nilai 
sig. CSRD, FS dan EM > 0,05. Sehingga 
disimpulkan tidak terdapat masalah 
heteroskedastisitas. 
 
 
 
 

Tabel 4 

Hasil Uji Koefisien Determinasi 

R R Square 
Adjusted 

R Square 

Std. Error of 

the Estimate 

.190a .036 .026 .290 

Sumber: Data diolah, 2021 

 
Dilihat dari Tabel 4, nilai 

Adjusted R2 sebesar 0,026. Maka variabel 
nilai perusahaan dapat dijelaskan oleh 
variabel CSRD, FS, EM adalah sebesar 
2,6% sedangkan sisanya sebesar 97,4% 
dijelaskan oleh faktor lain diluar model 
penelitian. 
 

Tabel 5 

Hasil Uji F Test 

 

Sum of 

Squares 
df 

Mean 

Square 
F Sig. 

 Regression .893 3 .298 3.572 .015b 

Residual 23.924 287 .083   
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Total 24.817 290    

Sumber: Data diolah, 2021 

Pada Tabel 5 menunjukkan 
bahwa pengujian statistik F nilai sig. 
sebesar 0,015 < 0,05. Itu artinya variabel 
CSRD, FS, dan EM berpengaruh secara 
bersama-sama terhadap variabel nilai 
perusahaan. 

 
Tabel 6 

Uji Moderated Regression Analysis (MRA) 

 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B 

Std. 

Error Beta 

 (Constant) -.122 .374  -.326 .745 

CSRD -.665 .402 -.099 -1.655 .099 

FS .042 .013 .187 3.107 .002 

CSRD_EM -5.863 6.822 -.283 -.859 .391 

FS_EM .035 .054 .215 .653 .514 

Sumber: Data diolah, 2021 

 
Hasil uji interaksi pada Tabel 6 

diperoleh persamaan regresi sebagai 
berikut: 

FV = –0,122 – 0,665 CSRD + 0,042 FS –

5,863 CSRD_EM + 0,035 FS_EM + e 

Uji hipotesis (uji statistik t) 
dapat dilihat pada hasil Tabel 6 diatas, 
dari tabel tersebut menjelaskan bahwa: 

1. Nilai signifikansi CSRD  0,099 
> 0,05 dengan demikian 
pengungkapan CSR negatif 
dan tidak signifikan terhadap 
nilai perusahaan, sehingga H1 
ditolak. 

2. Nilai signifikansi FS 0,002 < 
0,05 dengan demikian ukuran 
perusahaan positif dan 
signifikan terhadap nilai 
perusahaan, sehingga H2 
diterima. 

3. Nilai signifikansi CSRD_EM 
0,391 > 0,05 dengan demikian 
dapat disimpulkan bahwa 
manajemen laba 

berpengaruh negatif dan 
tidak signifikan pada 
hubungan pengungkapan CSR 
terhadap nilai perusahaan, 
sehingga H3 ditolak. 

4. Nilai signifikansi FS_EM 0,514 
> 0,05 dengan demikian 
manajemen laba 
berpengaruh positif dan tidak 
signifikan pada hubungan 
ukuran perusahaan terhadap 
nilai perusahaan, sehingga H4 
ditolak. 

 
SIMPULAN 

Berdasarkan analisis dan 
pengujian data, diperoleh hasil bahwa 
pengungkapan Corporate Social 
Responsibility (CSRD) berpengaruh 
negatif tidak signifikan terhadap nilai 
perusahaan (FV). Sedangkan, ukuran 
perusahaan (FS) berpengaruh positif 
signifikan terhadap nilai perusahaan 
(FV). Sementara itu, manajemen laba 
tidak terbukti berperan memoderasi 
hubungan pengungkapan Corporate 
Social Responsibility (CSRD) dan ukuran 
perusahaan dengan nilai perusahaan 
(FV). 

 
KETERBATASAN DANlSARAN 
Pada hasil penelitian, terdapat 

keterbatasan yang perlu disempurnakan 
oleh peneliti selanjutnya, diantaranya 
nilai Adjusted R2 dalam penelitian ini 
relatif kecil, sehingga diharapkan peneliti 
selanjutnya dapat menambah atau 
menggunakan variabel lainnya yang 
dapat memengarui nilai perusahaan, dan 
juga karena hipotesis pada penelitian ini 
hanya sayu yang diterima, maka 
penelitian selanjutnya bisa 
menambahkan hipotesis yang lain. 

Saran bagi peneliti selanjutnya 
untuk lebih memperluas sampel dan 
memperpanjang periode penelitian agar 
mendapatkan hasil yang lebih 
tergeneralisasi, dan juga sebaiknya 
menggunakan laporan keberlanjutan 
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untuk memperluas item pengungkapan 
CSR.  
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