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Abstract

This study aims to determine the effect of company size and environmental
performance on firm value with CSR disclosure as a moderating variable. The study
population consisted of 26 food and beverage manufacturing companies listed on
the IDX in 2017-2021 and a research sample of 10 companies was obtained using
a purposive sampling technique so that during the 5 year research period there
were 50 total sample companies. This type of research is causal associative
quantitative. The data source is obtained from financial reports accessed through
the idx.co.id website. Data analysis used multiple linear regression analysis and
MRA interaction testing. This study found that partially company size does not have
a significant effect on firm value, while environmental performance has a
significant effect on firm value. Testing the MRA (Moderated Regression Analysis)
interaction shows that CSR disclosure variables can partially strengthen the effect
of company size and environmental performance on firm value.

Keywords: size, environmental performance, firm value, CSR disclosure.

1. Pendahuluan

Negara Indonesia masuk ke dalam 10 besar perusahaan manufaktur di
dunia, sebagaimana hal tersebut di ungkapkan oleh perwakilan (RI, 2016). Hal
tersebut mengakibatkan tersebar luasnya lowongan pekerjaan sehingga akan
mengurangi angka pengangguran di Indonesia. Perusahaan tentu harus
memastikan kegiatan operasionalnya berjalan dengan baik agar memperoleh
laba sebesar besarnya. Perekonomian global yang terjadi saat ini secara tidak
langsung berimbas pada perekonomian di Indonesia yang mengakibatkan
perusahaan harus semakin meningkatkan Kkinerja perusahaan agar tujuan
perusahaan tetap tercapai, seperti meningkatkan nilai perusahaan dan

mensejahterahkan pemilik perusahaan atau pemegang saham. Menurut
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(Indrarini, 2019) mendefinisikan nilai perusahaan merupakan penilaian kolektif
investor tentang kinerja pada perusahaan baik di masa kini maupun di masa
mendatang.

Dalam rangka memberikan sinyal positif untuk para investor, perusahaan
manufaktur terutama sektor makanan dan minuman akan berusahaan
meningkatkan nilai perusahaan melalui perbaikan Kinerja perusahaannya.
Terdapat faktor yang mempengaruhinya, yaitu faktor keuangan dimana faktor
ini merupakan faktor yang paling sering digunakan untuk menjelaskan
mengenai bagaimana pengaruhnya pada nilai perusahaan salah satunya seperti
ukuran perusahaan. Tentu juga selain faktor non keuangan ada juga yang
mempengaruhi nilai perusahaan, yaitu kinerja lingkungan dan pengungkapan
tanggung jawab sosial perusahaan atau CSR.

Menurut (Uy & Hendrawati, 2020) mendefinisikan Corporate Social
Responsibility (CSR) merupakan sebuah komitmen perusahaan yang memiliki
kewajiban untuk mengambil kebijakan serta tindakan perusahaan dengan
memperhatikan kepentingan stakeholders dan lingkungan yang berlandaskan
ketentuan hukum yang berlaku. Dasar hukum yang mengatur tentang CSR
tertuang dalam UU No. 40 Tahun 2007 Pasal 74 berbunyi, “Perseoran yang
menjalankan usahanya di bidang dan/atau berkaitan dengan sumber daya alam
diwajibkan agar melaksanakan tanggung jawab sosial dan lingkungan”. Jika
kewajiban tersebut tidak dilakukan maka akan dikenakan sanksi. Meskipun
terdapat dasar hukum yang mewajibkan pelaksanan CSR, masih terdapat
permasalahan dimana perusahaan tidak memenuhi serta memperhatikan
tanggung jawab sosialnya.

Nilai dari suatu perusahaan dapat dipengaruhi oleh ukuran perusahaan.
Menurut (Uy & Hendrawati, 2020) mendefinisikan bahwa ukuran perusahaan
mengandung arti bahwa semakin besar ukuran dan skala perusahaan maka akan
semakin mudah pula perusahaan memberikan informasi laba, pengungkapan
informasi sosial, dan akan meningkatkan nilai perusahaan dimata investor. Hal
ini disebabkan karena perusahaan besar akan cenderung memiliki kondisi yang

lebih stabil. Sehingga ukuran perusahaan akan berdampak pada nilai
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perusahaan semakin baik atau kurang baik. Pada penelitian (Lumoly et al.,
2018) mengungkapkan hasil penelitian ukuaran perusahaan tidak memiliki
pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan yang ditandai dengan nilai sig
sebesar 0,199. Sedangkan penelitian (Rachmawati & Pinem, 2015)
mengungkapkan hasil penelitian ukuran perusahaan memiliki pengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan dengan nilai sig 0,000.

Upaya peningkatan nilai perusahaan dengan memanfaatkan sumber daya
secara maksimal sering kali tidak diimbangi dengan aktivitas pengelolaan
lingkungan yang baik. Hal tersebut akan memperburuk image perusahaan di
mata investor dan masyarakat (Anggraeni, 2015). Pada tahun 2021, Indonesia
menghasilkan timbulan limbah B3 atau bahan berbahaya dan beracun sebanyak
60 juta ton dimana limbah tersebut banyak berasal dari perusahaan manufaktur
(Dihni, 2022). Adanya pencemaran lingkungan tersebut merupakan masalah
yang cukup serius, pemerintah membuat peraturan Menteri Lingkungan Hidup
No. 3 tahun 2014 tentang PROPER, yaitu program penilaian peringkat kinerja
perusahaan dalam melakukan pengelolaan lingkungan hidup. Tujuan
diberlakukannya keputusan menteri tersebut agar memotivasi perusahaan untuk
lebih meningkatkan pengelolaan lingkungan, sehingga keberlangsungan hidup
dan keseimbangan lingkungan tetap terjaga. Aktivitas pengelolaan lingkungan
merupakan aksi korporasi untuk memperoleh dukungan dari para stakeholder
dengan harapan agar dapat memebrikan dampak positif terhadap naiknya nilai
perusahaan. Hal ini sejalan dengan riset yang dilakukan oleh (Mardiana &
Wuryani, 2019) yang mengungkapan kinerja lingkungan mempunyai pengaruh
positif terhadap nilai perusahaan ditandai dengan nilai sig sebesar 0,007.
Sedangkan penelitian (Sawitri & Setiawan, 2019) mengungkapkan kinerja
lingkungan tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan dengan nilai sig
sebesar 0,338.

Berdasarkan latar belakang diatas, dapat disimpulkan adanya
ketidakstabilan hasil penelitian terdahulu, maka peneliti akan menguji ulang
penelitian yang berjudul “Pengaruh Ukuran Perusahaan dan Kinerja

Lingkungan Terhadap Nilai Perusahaan dengan Pengungkapan CSR
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sebagai Variabel Moderasi Pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar

di Bursa Efek Indonesia”.

Metode Penelitian

Metode yang digunakan pada penelitian ini menggunakan metode
kuantitatif tingkat eksplanasi asosiatif kausal. Metode kuantitatif ialah sebuah
cara yang pengumpulan datanya berbentuk numerik atau dapat menggunakan
data kualitatif yang diangkakan (Abubakar, 2021). Menurut (Sugiyono, 2017)
tingkat eksplanasi asosiatif adalah penelitian yang menguji hipotesis lebih dari
dua variabel yang bersifat sebab akibat. Maka dapat diartikan bahwa kuantitatif
asosiatif kausal adalah suatu metode pengumpulan data yang yangv berbentuk
angka atau kuantifikasi dengan menguji hipotesis dari dua variabel atau lebih.
Penelitian ini menggunakan data sekunder yang diperoleh dari situs
www.idx.co.id yakni laporan keuangan perusahaan manufaktur sektor makanan
dan minuman dan studi kepustakaan dari jurnal dan sumber buku-buku yang
berkaitan. Pengumpulan datanya menggunakan teknik dokumentasi dan
pengumpulan data online. Penelitian ini memiliki populasi 26 perusahaan
manufaktur makanan dan minuman dengan sampel penelitian 10 perusahaan
dengan jumlah keseluruhan sampel selama 5 tahun sebanyak 50 perusahaan
dengan menggunakan teknik purposive sampling. Analisis datanya
menggunakan aplikasi SPSS dengan teknik analisis statistik deskriptif dan alat
uji asumsi klasik yakni uji normalitas, uji multikolineritas, uji heterokedastisitas
dan uji autokorelasi. Uji hipotesis dilakukan dengan menggunakan uji koefesien
determinasi (R?), uji signifikan parameter individual dan uji moderasi MRA
(Moderated Regression Analysis).

Menurut (Koeshardjono et al., 2019) model persamaan yang dapat
digunakan pada uji MRA adalah sebagai berikut:
Model 1Y =a+ biX1+b2Xo+e
Model 2Y =a + biX1 +02Z + b3X1.Z + e
Model 3Y =a+ biXs +b2Z + b3Xo.Z + e

Keterangan:

INSTITUT TEKNOLOGI DAN SAINS MANDALA



Relasi : Jurnal Ekonomi, Vol. XX, No. 2, July 2024, pp. 314-325

X1 = Ukuran Perusahaan
X2 = Kinerja Lingkungan
Y = Nilai Perusahaan

Z =Pengungkapan CSR

Pengujian moderasi dilakukan dengan membandingkan model 1 dengan

masing-masing model 2 dan 3 sebagai berikut:

a. Uji koefisien determinasi (R?) model 1 Y = a + b1X; dengan model 2.

b. Uji koefisien determinasi (R?) model 1 Y = a + by X2 dengan model 3.

Ketentuan uji moderasi pada hubungan X: dan X terhadap Y dengan

variabel moderasi Z sebagai berikut:

a. Apabila hasil uji koefisien determinasi (R?) sebelum dimoderasi (model 1)

menunjukkan nilai R Square lebih kecil atau < dari nilai R Square pada

model 2 dan 3, artinya variabel moderasi dapat memperkuat pengaruh antara

X terhadap Y.

b. Apabila hasil uji koefisien determinasi (R?) sebelum dimoderasi (model 1)

menunjukkan nilai R Square lebih besar atau > dari nilai R Square pada

model 2 dan 3, artinya variabel moderasi tidak dapat memperkuat pengaruh

antara X terhadap Y.

Hasil dan Pembahasan
3.1. Hasil
3.1.1. Statistik Deskriptif

Tabel 1. Statistik Deskriptif

Variabel Minimum Maksimum Rata-rata ?I;[z\r/]iizir
Ukuran
Perusahaan (X1) 27,64 32,82 1,60528
Kinerja
Lingkungan (Xz2) 2,00 4,00 0,34047
Nilai Perusahaan 033 28.87 6 61611
(Y) ’ ! ;
Pengungkapan
CSR (2) 0,25 0,58 0,09198

Sumber: SPSS, 2023.
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Berdasarkan tabel 1 diketahui Ukuran Perusahaan memiliki
nilai minimum 27,64 dan nilai maksimum 32,82 dengan rata-rata
29,3241 serta standar deviasi 1,60528. Kinerja Lingkungan
memiliki nilai minimum 2,00 dan nilai maksimum 4,00 dengan
rata-rata 3,0800 serta standar deviasi 0,34047. Nilai Perusahaan
memiliki nilai minimum -0,33 dan nilai maksimum 28,87 dengan
rata-rata 4,49192 serta standar deviasi 6,61611. Pengungkapan
CSR memiliki nilai minimum 0,25 dan nilai maksimum 0,58
dengan rata-rata 0,4169 serta standar deviasi 0,09198.

Regresi Linier Berganda

Tabel 2. Hasil Analisis Regresi Linier Berganda

Unstandardized

Variabel Coefficient B Keterangan
(Constant) 1,570
Ukuran Perusahaan (X1) -1,384 Hubungan Negatif
Kinerja Lingkungan (X2) 3,733 Hubungan Positif

Sumber: SPSS, 2023.

Berdasarkan hasil pada tabel 2 diperoleh persamaan regresi
Y =1,570 — 1,384 X1 + 3,733Xo.
Koefisien Determinasi

Tabel 3. Koefisien Determinasi

Model R Square Adjusted R
Square
1 0,530 0,510

Sumber: SPSS, 2023.

Berdasarkan tabel 3, nilai Adjusted R Square sebesar 0,510
artinya variabel nilai perusahaan dapat diungkapkan sebesar 51%
oleh ukuran perusahaan dan Kkinerja lingkungan, sedangkan 49%
diungkapkan oleh variabel lain yang tidak ada dalam penelitian.
Uji t

Tabel 4. Hasil Uji t

Variabel Sig. Ketentuan  thitung ttabel Keterangan

Ukuran Tidak
Perusahaan (X1) 0,194 <005 -L3lr 2010 Berpengaruh
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Kinerja
Lingkungan 0,000 <0,05 7,098 2,010 Berpengaruh
(X2)

Sumber: SPSS, 2023.
Berdasarkan hasil pada tabel 4 maka disimpulkan:
1. Ukuran Perusahaan
Variabel ukuran perusahaan memiliki nilai signifikasi sebesar
0,194 > 0,05 dengan nilai thitung -1,317 < traper 2,010. Maka
dapat disimpulkan ukuran perusahaan tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.
2. Kinerja Lingkungan
Variabel kinerja lingkungan memiliki nilai signifikasi 0,000 <
0,05 dengan nilai thitung 7,098 > twner 2,010. Maka dapat
disimpulkan variabel kinerja lingkungan berpengaruh terhadap
nilai perusahaan.
3.1.5. Uji Moderasi
Pengujian moderasi secara parsial variabel ukuran perusahaan
dan kinerja lingkungan terhadap nilai perusahaan dengan
pengungkapan CSR sebagai variabel moderasi dapat tabel 5 dan
tabel 6 berikut:

Tabel 5. Hasil Uji Moderasi Hubungan Ukuran Perusahaan
Terhadap Nilai Perusahaan dengan Pengungkapan CSR
sebagai Variabel Moderasi

Persamaan ,
Model R Square Predictors
1 0,016  (Constant), Ukuran Perusahaan (X1)
2 0202 (Constant), Ukuran Perusahaan (X1),

Pengungkapan CSR (2), X1*Z

Sumber: SPSS, 2023.

Berdasarkan persamaan model 1 dan 2 pada tabel 5 diketahui
variabel pengungkapan CSR merupakan variabel pemoderasi
pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan. Pada
persamaan model 1 nilai R Square sebesar 0,016 sedangkan pada

persamaan model 2 terdapat interaksi antara variabel ukuran
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perusahaan dan pengungkapan CSR sehingga nilai R Square
mengalami kenaikan menjadi 0,202.

Tabel 6. Hasil Uji Moderasi Hubungan Kinerja Lingkungan
Terhadap Nilai Perusahaan dengan Pengungkapan CSR
Sebagai Variabel Moderasi

Persamaan

R Square Predictors
Model
1 0,513 (Constant), Kinerja Lingkungan (Xz2)
3 0.578 (Constant), Kinerja Lingkungan (X2),

Pengungkapan CSR (2), X1*Z

Sumber: SPSS, 2023.

Berdasarkan persamaan model 1 dan 3 pada tabel 6 diketahui
variabel pengungkapan CSR merupakan variabel pemoderasi
pengaruh kinerja lingkungan terhadap nilai perusahaan. Pada
persamaan model 1 nilai R Square sebesar 0,513 sedangkan pada
persamaan model 3 terdapat interaksi antara variabel Kinerja
lingkungan dan pengungkapan CSR sehingga nilai R Square

mengalami kenaikan menjadi 0,578.

3.2. Pembahasan
3.2.1. Pengaruh secara Parsial Ukuran Perusahaan dan Kinerja
Lingkungan Terhadap Nilai Perusahaan.

Variabel ukuran perusahaan secara parsial tidak memiliki
pengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa ukuran perusahaan yang besar belum bisa
menjamin nilai perusahaannya tinggi, karena perusahaan yang
besar memiliki tanggung jawab keuangan dan pembuat kematangan
renacana keuangan yang harus dibuat dengan memperhaikan aspek
mikro dan makro ekonomi, termasuk persoalan sumber dana yang
akan digunakan oleh perusahaan. Hal ini sejalan dengan penelitian
(Lumoly et al.,, 2018) yang mengungkapkan variabel ukuran
perusahaan tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan.

Variabel kinerja lingkungan secara parsial memiliki pengaruh

signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil ini menyimpulkan
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bahwa perusahaan mampu memperhatikan kepedulian lingkungan
dan sosial dalam masyarakat yang akan memberikan kesan positif
sehingga perusahaan tersebut akan dipandang sebagai perusahaan
yang besar. Begitu juga sebaliknya, perusahaan yang memiliki
kinerja lingkungan dan sosial yang buruk maka akan muncul
keraguan dari investor sehingga perusahaan tersebut akan direspon
negatif. Dampak dari kesan positif tersebut akan sangat diharapkan
bagi investor juga bereaksi positif terhadap niat baik yang
dilakukan perusahaan atas kepedulian terhadap lingkungan sekitar,
sehingga meningkatkan nilai perusahaan melalui peningkatan
harga saham. Hal ini sejalan dengan penelitian (Mardiana &
Wauryani, 2019) yang mengungkapan Kinerja lingkungan
mempunyai pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
Moderasi Pengungkapan CSR pada Pengaruh secara Parsial
Ukuran Perusahaan dan Kinerja Lingkungan Terhadap Nilai
Perusahaan.

Pengujian secara parsial hubungan ukuran perusahaan
terhadap nilai perusahaan dengan pengungkapan CSR yaitu
memperkuat hubungan antara ukuran perusahaan dengan nilai
perusahaan. Hasil ini sejalan dengan penelitian (Chumaidah &
Priyadi, 2018) yang mengungkapkan pengungkapan CSR dapat
memoderasi ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan.

Pengujian secara parsial hubungan kinerja lingkungan
berpengaruh  positif terhadap nilai  perusahaan  dengan
pengungkapan CSR memperkuat atau meningkat antara kinerja
lingkungan dengan nilai perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan
dengan (Zabetha et al., 2018) yang menemukan pengungkapan
CSR dan interaksi Kkinerja lingkungan dengan presentase
pengungkapan CSR yang berpengaruh signifikan terhadap nilai

perusahaan.
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4. Kesimpulan

Berdasarkan hasil uji pada penelitian ini, maka dapat disimpulkan sebagai
berikut: 1) Hasil uji secara parsial variabel ukuran perusahaan tidak memiliki
pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan kinerja lingkungan
memiliki pengaruh secara signifikan terhadap nilai perusahaan. 2) Hasil uji
interaksi secara parsial variabel ukuran perusahaan dan kinerja lingkungan
berpengaruh posistif terhadap nilai perusahaan dengan pengungkapan CSR
sebagai avriabel moderating, artinya variabel pengungkapan CSR sebagai
moderasi memperkuat atau meningkatkan hubungan positif antara variabel

ukuran perusahaan dan kinerja lingkungan terhadap nilai perusahaan.
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