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 Kasrah i i ـِ
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ABSTRAK 

 

Penelitian ini ingin menggali lebih dalam mengenai tata kelola perusahaan, 

kinerja lingkungan, profitabilitas serta pengaruhnya terhadap nilai perusahaan dengan 

Corporate Social Responsibility (CSR) sebagai variabel moderasi. Objek penelitian ini 

adalah perusahaan IDX-MES-BUMN 17 pada tahun 2017-2023 dengan jumlah sampel 

7 perusahaan. Jumlah observasi yang digunakan sebanyak 17 pengamatan. Jenis data 

yang digunakan adalah data panel dengan pengolahan data menggunakan software 

EViews-12. Dilakukan analisis regresi data panel dengan regresi linier berganda. asil 

penelitian ini menunjukkan bahwa variabel tata kelola perusahaan berpengaruh positif 

signifikan terhadap nilai perusahaan, kinerja lingkungan dan profitabilitas tidak 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Selanjutnya dalam uji Moderated 

Regression Analysis (MRA), bahwa CSR tidak mampu memoderasi hubungan antara 

tata kelola perusahaan, kinerja lingkungan dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan. 

 

Kata Kunci : Tata Kelola, Kinerja Lingkungan, Profitabilitas, Corporate Social 

Responsibility  (CSR), Nilai Perusahaan.  
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ABSTRACT 

 

This research wants to dig deeper into corporate governance, environmental 

performance, profitability and its influence on company value with Corporate 

Social Responsibility (CSR) as a moderating variable. The object of this research is 

the IDX-MES-BUMN 17 company in 2017-2023 with a sample size of 7 

companies. The number of observations used was 17 observations. The type of data 

used is panel data with data processing using EViews-12 software. Panel data 

regression analysis was carried out using multiple linear regression. The results of 

this research show that corporate governance variables have a significant positive 

effect on company value, environmental performance and profitability do not have 

a significant effect on company value. Furthermore, in the Moderated Regression 

Analysis (MRA) test, CSR was unable to moderate the relationship between 

corporate governance, environmental performance and profitability on company 

value. 

 

Keywords: Governance, Environmental Performance, Profitability, Corporate  

Social     Responsibility (CSR), Company Value. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Pada pasar modal syariah umumnya para investor menyimpan 

kekayaannya untuk mendapatkan return yang maksimal dengan risiko yang 

minimal sehingga, investor harus memiliki berbagai pertimbangan sebelum 

menginvestasikan dananya salah satunya adalah dengan mempertimbangkan 

nilai perusahaan (Hariati & Rihatiningtyas, 2016). Nilai perusahaan atau 

yang bisa disebut dengan nilai pasar merupakan sesuatu yang mampu 

memberi pemahaman bagi pihak manajemen perusahaan terhadap kondisi 

penerapan yang akan dilaksanakan dan dampaknya pada masa yang akan 

datang (Fahmi, 2019). 

Nilai perusahaan adalah indikator yang penting dalam menilai 

kinerja suatu perusahaan, besar kecilnya nilai perusahaan dapat 

mempengaruhi investor dalam melakukan investasinya (Yunita & Artini, 

2019). Nilai perusahaan dapat tercermin dari beberapa sudut pandang salah 

satunya dengan harga saham, semakin tinggi harga saham maka semakin 

tinggi tingkat pengembalian investor dan semakin tinggi nilai perusahaan 

tersebut (Noviani et al., 2019). 

Perusahaan dengan harga saham yang tinggi akan memiliki nilai 

yang lebih besar, meningkatkan kepercayaan pasar terhadap kinerjanya dan 

prospek masa depannya. Hal ini dapat dicapai dengan membangun 

kepercayaan investor dan masyarakat terhadap kinerja perusahaan, serta 
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menjalankan investasi yang efisien (Hapsoro & Adyaksana, 2020). Tujuan 

perusahaan adalah meningkatkan nilai perusahaan, yang salah satu 

ukurannya dari perspektif investor adalah rasio Tobin's Q (Emar & Ayem, 

2020). Meningkatan nilai perusahaan juga bisa di pengaruhi oleh beberapa 

faktor di antaranya yaitu tata kelola perusahaan, kinerja lingkungan, 

profitabilitas dan CSR. 

Perusahaan yang aktif dalam program CSR akan meningkatkan 

reputasi dan citra perusahaan di mata publik, termasuk pelanggan, investor, 

dan pemangku kepentingan lainnya. Maka dari itu  BUMN memiliki peran 

yang besar dalam meningkatkan kesejahteraan masyarakat dan diharapkan 

dapat menjadi pelopor dan pemberian contoh yang baik bagi perusahaan 

lainnya dalam menjalankan tanggung jawab sosial. Diantara banyaknya 

perusahaan BUMN, ada 17 perusahaan yang masuk dalam Daftar Efek 

Syariah (DES) dengan indeks IDX-MES BUMN. Dilansir dari website resmi 

IDX (Panduan Indeks IDX-MES BUMN 17) IDX MES BUMN adalah 

indeks yang mengukur kinerja harga dari 17 saham syariah yang artinya 

BUMN serta afiliasinya yang memiliki likuiditas baik serta kapitalisasi pasar 

yang, didukung oleh fundamental perusahaan yang sehat (Sumiyati, 2013). 

Ada beberapa jumlah saham syariah dalam Daftar Efek Syariah (DES). 

Perkembangan saham syariah bisa dilihat pada gambar di bawah ini. 
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Sumber : www.ojk.go.id 

Gambar  1. Perkembangan Saham Syariah 

DES Periode I tahun 2024 ditetapkan melalui Surat Keputusan 

Dewan Komisioner OJK Nomor Kep-20/D.04/2024 tentang Daftar Efek 

Syariah pada tanggal 24 Mei 2024 dan efektif per 1 Juni 2024. DES periode 

I tahun 2024 terdiri dari 646 saham berdasarkan Kep-20/D.04/2024 dan 6 

saham DES Insidentil yang efektif terhitung sejak setelah tanggal penetapan 

DES periode I tahun 2024 

Indeks IDX MES BUMN 17 merupakan indeks yang mengukur 

kinerja harga dari 17 saham syariah yang merupakan Badan Usaha Milik 

Negara (BUMN) dan afiliasinya yang memiliki likuiditas baik dan 

kapitalisasi pasar besar serta didukung oleh fundamental perusahaan yang 

baik. IDX MES BUMN sebagai wujud kerja sama antara PT Bursa Efek 

Indonesia (BEI) dan perkumpulan Masyarakat Ekonomi Syariah (MES) 

yang resmi diluncurkan pada tanggal 29 April 2021. Emiten yang tergabung 

dalam IDX MES BUMN 17 memiliki kriteria seleksi, yaitu konstituen 

Indeks Saham Syariah Indonesia atau Indonesia Sharia Stock Index (ISSI) 

http://www.ojk.go.id/
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yang termasuk ke dalam BUMN dan afiliasinya menggunakan kriteria 

seleksi kuantitatif dan kualitatif yaitu berdasarkan likuiditas transaksi di 

pasar reguler, kapitalisasi pasar, kinerja keuangan, kepatuhan, dan lain-lain. 

Agar perusahaan dapat tumbuh secara berkelanjutan dan bertahan 

dalam jangka panjang, tanggung jawabnya tidak hanya terbatas pada aspek 

keuangan, tetapi juga mencakup tiga aspek utama lainnya, yaitu keuangan, 

lingkungan, dan sosial, yang dikenal sebagai triple bottom lines. Saat ini, 

aspek lingkungan sering menjadi perhatian utama karena banyaknya 

masalah lingkungan yang diakibatkan oleh aktivitas perusahaan. (Zainab & 

Burhany, 2020a) 

Corporate Social Responsibility sering dibahas sebagai faktor yang 

mempengaruhi nilai perusahaan, tetapi perannya sebagai variabel moderasi 

masih kurang dieksplorasi. Ada kebutuhan untuk penelitian yang lebih 

mendalam tentang CSR memoderasi hubungan antara faktor-faktor seperti 

tata kelola perusahaan, kinerja lingkungan, profitabilitas, dan nilai 

perusahaan. Maka dari itu pada penelitian ini akan meneliti perusahaan yang 

terdaftar di  IDX-MES BUMN 17. Karena BUMN merupakan salah satu 

pilar ekonomi di Indonesia yang memiliki kewajiban untuk 

mengimplementasikan bahwa Corporate Social Responsibility (CSR) dari 

penyisihan laba perusahaan, seperti apa yang diamanatkan undang-undang 

nomor 40 tahun 2007 pasal 74. peran BUMN sangat penting untung 

meningkatkan kesejahteraan masyarakat karena berkontribusi dalam 

pembangunan dan perkembangan usaha masyarakat (Zain et al,. 2021). 
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Pertama sistem tata kelola perusahaan mengarah kepada kumpulan 

peraturan dan mendorong yang digunakan pihak manajemen untuk 

mengarahkan dan mengawasi jalannya kegiatan perusahaan (Onasis, 2016). 

Selain itu, tata kelola perusahaan dapat mencegah konflik antara pemegang 

saham mayoritas dan minoritas, seperti yang diungkapkan oleh Malawat et 

al (2018) bahwa banyak praktik bisnis melibatkan dorongan pemegang 

saham mayoritas atau pengendali untuk secara sepihak menentukan 

kebijakan tanpa mempertimbangkan keputusan pemegang saham minoritas 

(Perdana & Minanurohman, 2024). Oleh karena itu, tata kelola perusahaan  

yang baik akan meningkatkan nilai perusahaan maka dari itu di dalam 

perusahaan tata kelola perusahaan itu sangat penting sehingga, tata kelola 

perusahaan yang baik dapat memperbesar kesempatan untuk meningkatkan 

keuntungan dan nilai perusahaan secara jangka panjang bagi pemegang 

saham (Onasis, 2016). Hal ini sejalan dengan Mufidah (2018) mengatakan 

bahwa tata kelola perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 

pada Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2013-2015. 

Menurut penelitian oleh Negara (2019) mengatakan tata kelola perusahaan 

memiliki pengaruh positif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan dalam indeks SRI-KEHATI yang terdaftar di BEI periode 2014-

2016. Penelitian ini akan menganalisis pengaruh tata kelola perusahaan 

terhadap nilai perusahaan dengan CSR sebagai variabel moderasi yang bisa 

memperkuat atau memperlemah hubungan tata kelola perusahaan terhadap 

nilai perusahaan pada perusahaan IDX-MES-BUMN 17 tahun 2017-2023. 
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Kedua, kinerja lingkungan (Environmental) yang berfokus pada 

pembangunan berkelanjutan mencakup aspek-aspek seperti emisi, 

penggunaan air, pengelolaan limbah, konsumsi energi, serta kebijakan 

operasional yang berkaitan dengan dampak terhadap lingkungan (Sari & 

Aziz, 2019). Tingginya peringkat kinerja lingkungan perusahaan juga 

merupakan salah satu faktor fundamental lainnya yang mampu 

meningkatkan nilai perusahaan. Semakin baik bentuk pertanggungjawaban 

perusahaan terhadap kelestarian lingkungan hidup maka citra/image 

perusahaan akan meningkat (Hariati & Rihatiningtyas, 2016). Kinerja 

lingkungan adalah kinerja perusahaan untuk ikut andil dalam melestarikan 

lingkungan, kinerja lingkungan dibuat dalam bentuk peringkat oleh suatu 

lembaga yang berkaitan dengan lingkungan hidup (Haholongan, 2016). 

Program Penilaian Peringkat Kinerja Perusahaan (PROPER) yang 

merupakan program pemeringkatan lingkungan dari kementerian 

lingkungan hidup misalnya, merupakan pemeringkatan berdasarkan kinerja 

lingkungan tiap-tiap perusahaan, agar bisa dibandingkan dan menjadi 

koreksi bagi perusahaan tersebut (Mardiana & Wuryani, 2019).  

Dalam penelitian yang di kerjakan Muzaki (2016) mengatakan 

bahwa kinerja lingkungan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 

pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2013-2015. 

Menurut Mardiana & Wuryani (2019) mengenai kinerja lingkungan 

menunjukkan bahwa terdapat pengaruh yang positif dan signifikan antara 

kinerja lingkungan terhadap nilai perusahaan pada sektor industri 
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manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2017. 

Penelitian ini akan menganalisis pengaruh kinerja lingkungan terhadap nilai 

perusahaan IDX-MES-BUMN 17 tahun 2017-2023 dengan Corporate 

Social Responsibility sebagai variabel moderasi. 

Ketiga, Profitabilitas adalah salah satu variabel yang dapat 

memengaruhi nilai perusahaan. Profitabilitas mencerminkan hasil akhir dari 

berbagai kebijakan dan keputusan yang dijalankan oleh perusahaan (Copy, 

2018). Perusahaan yang mampu menghasilkan laba tinggi mencerminkan 

kinerja yang semakin baik. Hal ini dapat memicu respons positif dari para 

investor, yang pada akhirnya berdampak pada kenaikan harga saham 

perusahaan (Sari & Abundanti, 2014). 

Profitabilitas adalah suatu kemampuan perusahaan untuk 

mendapatkan keuntungan dalam suatu periode tertentu, serta menjadi alat 

ukur efektivitas operasional keseluruhan (Muharramah & Hakim, 2021). 

Dengan melihat data profitabilitas perusahaan merupakan cara untuk menilai 

nilai perusahaan tersebut. ROE dapat dimanfaatkan untuk mengukur tingkat 

profitabilitas (Yona et al., 2022). Peningkatan Return on Equity (ROE) 

sebanding dengan potensi peningkatan keuntungan yang dimiliki perusahaan 

karena menunjukkan prospek suatu perusahaan yang lebih baik 

(Rachmawati & Andhaniwati, 2024). Jika nilai ROE semakin tinggi maka 

posisi pemilik perusahaan semakin kuat, yang berarti investor bisa mengukur 

tingkat pengembalian atau return atas dana yang telah mereka tanamkan 

pada perusahaan (Asraf & Desda, 2020). Penggunaan ROE dalam penelitian 
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ini dikarenakan para investor wajib mengetahui nilai ROE suatu perusahaan 

sebelum memutuskan untuk investasi. Jadi, para Investor sering 

menggunakan indikator ROE sebagai pertimbangan dalam memilih saham 

atau berinvestasi. Hal ini karena ROE mencerminkan kemampuan 

manajemen dalam mengelola sumber daya operasional secara efektif untuk 

menghasilkan laba bersih. Dengan kinerja manajemen yang baik, perusahaan 

menjadi lebih menarik bagi investor, sehingga sahamnya diminati (Malik, 

2023). Nilai ROE yang tinggi lebih diharapkan oleh investor daripada ROA 

karena ROA berkaitan dengan utang perusahaan (Wardhana, 2011). Pada 

penelitian ini akan menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan dengan Corporate Social Responsibility sebagai variabel 

moderasi pada perusahaan IDX-MES BUMN 17 tahun 2017-2023. 

Nilai perusahaan dapat mempengaruhi oleh besar kecilnya 

profitabilitas yang dihasilkan oleh perusahaan (Prasetyorini & Ketintang, 

2013). Weston & Copeland (1997) mendefinisikan profitabilitas sejauh 

mana perusahaan menghasilkan laba dari penjualan dan investasi 

perusahaan. Jika  perusahaan baik maka para stakeholders yang terdiri dari 

kreditur, supplier, dan juga investor akan melihat sejauh mana perusahaan 

dapat menghasilkan laba dari penjualan dan investasi perusahaan. 

Tingginya profitabilitas suatu perusahaan menunjukkan bahwa 

perusahaan mampu bekerja secara efisien dan efektif dalam mengelola 

asetnya untuk menghasilkan laba di setiap periode (Prayogi & Susetyo, 

2016). Investor yang berinvestasi dalam saham perusahaan bertujuan untuk 
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memperoleh return. Semakin tinggi kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba, semakin besar pula return yang diharapkan oleh 

investor, yang pada akhirnya mendorong peningkatan nilai perusahaan 

(Prasetyorini & Ketintang, 2013). 

Penelitian ini juga menambahkan pengungkapan Corporate Social 

Responsibility (CSR) sebagai variabel moderasi. Beberapa tahun ini banyak 

perusahaan semakin menyadari pentingnya menerapkan program CSR 

sebagai dari strategis bisnisnya (Hardian & Asyik, 2016). Perusahaan yang 

menerapkan CSR memberikan dampak positif, seperti meningkatkan 

reputasi, kepercayaan masyarakat, konsumen, dan investor. Hal ini juga 

berkontribusi pada peningkatan penjualan produk, yang pada akhirnya 

mendorong kenaikan keuntungan dan nilai perusahaan (Marlianita & Asiah, 

2021). Pada penelitian  Thohiri (2011) menyatakan perusahaan memiliki 

kinerja lingkungan dan sosial yang buruk maka akan muncul keraguan dari 

investor sehingga, direspons negatif melalui penurunan harga saham yang 

selanjutnya berdampak pada penurunan nilai perusahaan. 

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan di atas dan juga 

terdapat tidak konsistensi dalam hasil penelitian terdahulu membuat penulis 

tertarik untuk mempertimbangkan kembali pengaruh tata kelola perusahaan, 

kinerja lingkungan dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan dengan 

Corporate Social Responsibility (CSR) sebagai variabel moderasi. Studi 

kasus dalam penelitian ini adalah pada perusahaan IDX-MES-BUMN 17. 

Variabel yang digunakan juga berbeda, dimana variabel dalam penelitian ini 
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variabel dependennya yaitu nilai perusahaan yang diproksikan 

menggunakan Tobin’s Q dan variabel independennya yaitu tata kelola, 

kinerja lingkungan dan profitabilitas menggunakan rasio ROE, dan juga 

terdapat tambahan Corporate Social Responsibility (CSR) sebagai variabel 

moderasi. Corporate Social Responsibility (CSR) menjadi variabel moderasi 

dalam penelitian karena CSR dapat memperkuat atau melemahkan hubungan 

antara tata kelola perusahaan, kinerja lingkungan, profitabilitas, dan nilai 

perusahaan. Selanjutnya, penulis  juga terdapat perbedaan pada studi kasus 

dimana dalam penelitian ini menggunakan perusahaan IDX-MES-BUMN 17 

tahun 2017-2023. 

Berdasarkan latar belakang tersebut di atas, maka penulis tertarik 

untuk meneliti dengan judul “Pengaruh Tata Kelola Perusahaan, Kinerja 

Lingkungan, Dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Dengan 

Corporate Social Responsibility Sebagai Variabel Moderasi (Studi Pada 

Perusahaan IDX-MES-BUMN 17 Tahun 2017-2023)”. 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan uraian latar belakang masalah yang dijelaskan di atas, 

maka pokok-pokok masalah yang akan diangkat adalah sebagai berikut. 

1. Apakah  berpengaruh tata kelola perusahaan terhadap nilai 

perusahaan IDX-MES-BUMN 17 Tahun 2017-2023? 

2. Apakah  berpengaruh kinerja lingkungan terhadap nilai perusahaan 

IDX-MES-BUMN 17 Tahun 2017-2023? 

3. Apakah berpengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan IDX-
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MES-BUMN 17 Tahun 2017-2023? 

4. Apakah Corporate Social Responsibility mampu memoderasi 

pengaruh tata kelola terhadap nilai perusahaan IDX-MES-BUMN 17 

Tahun 2017-2023? 

5. Apakah Corporate Social Responsibility mampu memoderasi 

pengaruh kinerja lingkungan terhadap nilai perusahaan IDX-MES-

BUMN 17 Tahun 2017-2023? 

6. Apakah Corporate Social Responsibility mampu memoderasi 

pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan IDX-MES-BUMN 

17 Tahun 2017-2023? 

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian  

Berdasarkan rumusan masalah di atas maka tujuan yang ingin dicapai 

melalui penelitian ini adalah sebagai berikut: 

a. Untuk menganalisis pengaruh tata kelola terhadap nilai perusahaan 

pada IDX-MES-BUMN 17 Tahun 2017-2023. 

b.  Untuk menganalisis pengaruh kinerja lingkungan terhadap nilai 

perusahaan pada IDX-MES-BUMN 17 Tahun 2017-2023. 

c. Untuk menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan 

pada IDX-MES-BUMN 17 Tahun 2017-2023. 

d. Untuk menganalisis Corporate Social Responsibility dalam moderasi 

pengaruh tata kelola terhadap nilai perusahaan pada IDX-MES-

BUMN 17 Tahun 2017-2023. 
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e. Untuk menganalisis Corporate Social Responsibility dalam moderasi 

pengaruh kinerja lingkungan terhadap nilai perusahaan pada IDX-

MES-BUMN 17 Tahun 2017-2023. 

f. Untuk menganalisis Corporate Social Responsibility dalam moderasi 

pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada IDX-MES-

BUMN 17 Tahun 2017-2023. 

2. Manfaat penelitian  

a. Bagi Akademisi 

Dengan adanya penelitian ini diharapkan dapat menjadi 

referensi atau tambahan bacaan untuk penelitian selanjutnya 

mengenai pengaruh tata kelola perusahaan, kinerja lingkungan, 

profitabilitas dan Corporate Social Responsibility (CSR) sebagai 

variabel moderasi. 

b. Bagi manajer perusahaan  

Penulis berharap penelitian ini dapat menjadi bahan 

pertimbangan bagi pelaku bisnis untuk dapat lebih memperhatikan 

aspek tata kelola perusahaan, kinerja lingkungan, dan profitabilitas. 

c. Bagi investor,  

penelitian ini memberikan informasi berharga tentang faktor-

faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan. Investor dapat 

menggunakan temuan ini untuk membuat keputusan investasi yang 

lebih baik, terutama dalam menilai perusahaan berdasarkan praktik 

tata kelola, kinerja lingkungan, dan komitmen terhadap CSR. 
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D. Sistematika Penulisan  

Pembahasan sistematis memberikan gambaran umum sehingga 

pembaca dapat memperoleh pemahaman yang lebih mendalam tentang 

keseluruhan isi penelitian. Pembahasan terdiri dari lima bab yaitu: 

1. BAB I PENDAHULUAN 

Pendahuluan pada bab I berisi uraian latar belakang penelitian. 

Rumusan masalah yang bertujuan untuk memberikan batasan penelitian 

dalam bentuk pertanyaan. Pendahuluan memberikan gambaran umum 

penelitian berdasarkan tujuan dan pokok bahasan penelitian, klasifikasi 

penelitian, pendahuluan, dan simpulan. 

2. BAB II TINJAUAN PUSTAKA 

Bab II tinjauan pustaka berisi teori yang digunakan sebagai dasar 

penelitian ini dan penjelasan penelitian sebelumnya yang terkait dengan 

penelitian ini. Juga dapat mengembangkan hipotesis dan struktur 

pemikiran. 

3. BAB III METODE PENELITIAN 

Bab III tentang metode penelitian berisi penjelasan tentang 

populasi dan sampel yang digunakan dalam penelitian, sumber dan 

teknik pengumpulan data, definisi variabel penelitian, dan metode 

analisis data. 

4. BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN 

Bab IV, Hasil dan Pembahasan, memuat uraian tentang hasil 

pengolahan data yang dilakukan, pengujian hipotesis, dan menjawab 
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rumusan masalah yang diajukan peneliti. 

5. BAB V PENUTUP 

Bab V diakhiri dengan simpulan, keterbatasan penelitian dan 

saran berdasarkan hasil penelitian yang merupakan bagian terakhir dari 

penelitian
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Berdasarkan hasil penelitian yang bertujuan untuk menganalisis 

pengaruh tata kelola perusahaan, kinerja lingkungan, dan profitabilitas 

terhadap nilai perusahaan dengan Corporate Social Responsibility (CSR) 

sebagai variabel moderasi pada perusahaan IDX-MES-BUMN-17 selama 

tahun 2017-2023, dapat disimpulkan 

1. Tata kelola perusahaan berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai 

perusahaan, sebagaimana didukung oleh analisis statistik dan teori 

legitimasi, yang menunjukkan bahwa penerapan prinsip transparansi 

dan akuntabilitas meningkatkan kepercayaan investor dan memperkuat 

reputasi perusahaan di pasar. Akan tetapi berbagai faktor, seperti biaya 

implementasi tata kelola yang tinggi, kurangnya fleksibilitas 

manajemen dalam pengambilan keputusan strategis, atau tata kelola 

yang hanya bersifat formalitas tanpa diikuti pelaksanaan nyata yang 

efektif. 

2. Kinerja lingkungan tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan, Temuan ini menegaskan bahwa meskipun kinerja 

lingkungan memiliki relevansi, faktor lain seperti tata kelola 

perusahaan dan profitabilitas cenderung lebih dominan dalam 

memengaruhi nilai perusahaan. 
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3. Profitabilitas tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan, Temuan ini menunjukkan bahwa meskipun profitabilitas, 

seperti yang diukur melalui ROE, sering dihubungkan dengan 

peningkatan nilai perusahaan, dalam konteks ini dampaknya tidak 

cukup kuat tanpa didukung oleh transparansi dan komunikasi yang baik 

dengan investor. 

4. Hasil analisis menunjukkan bahwa CSR tidak mampu memoderasi 

pengaruh tata kelola perusahaan terhadap nilai perusahaan, Temuan ini 

menunjukkan bahwa meskipun tata kelola perusahaan dan CSR 

masing-masing memiliki peran penting dalam meningkatkan 

kepercayaan dan reputasi perusahaan, CSR tidak memberikan 

penguatan tambahan dalam hubungan antara tata kelola dan nilai 

perusahaan, sehingga perusahaan perlu mengintegrasikan praktik tata 

kelola yang baik dengan pelaksanaan CSR secara seimbang untuk 

mencapai nilai perusahaan yang optimal tanpa mengandalkan CSR 

sebagai faktor moderasi. 

5. CSR tidak mampu memoderasi pengaruh kinerja lingkungan terhadap 

nilai perusahaan, meskipun kinerja lingkungan dan CSR memiliki peran 

penting dalam membangun citra positif dan legitimasi perusahaan, CSR 

tidak memberikan penguatan tambahan dalam hubungan tersebut. 

Karna kurangnya integrasi antara program CSR dan kinerja lingkungan 

dapat membuat sinyal yang diberikan kepada pemangku kepentingan 

menjadi lemah atau tidak efektif. 
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6. Hasil analisis menunjukkan bahwa CSR tidak mampu memoderasi 

pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan, bahwa meskipun 

CSR dapat meningkatkan reputasi perusahaan, dampaknya sebagai 

variabel moderasi dalam hubungan dengan profitabilitas tidak 

signifikan, terutama jika implementasi CSR tidak relevan dengan isu-

isu penting bagi pemangku kepentingan. Oleh karena itu, perusahaan 

perlu mengintegrasikan profitabilitas dan CSR secara strategis agar 

keduanya saling mendukung dalam upaya mencapai nilai perusahaan 

yang optimal. 

B. Saran 

1. Bagi Akademisi 

Penelitian ini dapat dijadikan referensi atau acuan bagi akademisi 

untuk mengembangkan kajian lebih lanjut mengenai hubungan antara 

tata kelola perusahaan, kinerja lingkungan, profitabilitas, dan Corporate 

Social Responsibility (CSR). Diharapkan, peneliti dapat mengkaji lebih 

dalam tentang bagaimana CSR berfungsi sebagai variabel moderasi 

dalam konteks perusahaan BUMN di Indonesia. Penelitian ini juga dapat 

diintegrasikan dengan teori-teori lain, seperti teori stakeholder dan teori 

legitimasi, untuk memberikan kerangka teoritis yang lebih komprehensif. 

2. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Peneliti selanjutnya disarankan untuk melakukan penelitian 

lanjutan dengan memperluas cakupan sampel, misalnya dengan 

melibatkan perusahaan non-BUMN atau sektor industri lainnya, seperti 
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perusahaan swasta atau perusahaan multinasional. Selain itu, 

penggunaan metode analisis yang lebih beragam, seperti analisis 

longitudinal atau metode kualitatif, dapat memberikan perspektif yang 

lebih mendalam dan komprehensif mengenai fenomena yang diteliti. 

Peneliti juga dapat mempertimbangkan variabel-variabel lain yang dapat 

mempengaruhi nilai perusahaan, seperti inovasi, kepuasan pelanggan, 

atau faktor makroekonomi. 

3. Bagi Perusahaan 

Perusahaan disarankan untuk meningkatkan transparansi dalam 

praktik tata kelola dan laporan CSR. Hal ini dapat dilakukan dengan cara: 

Mengadopsi standar pelaporan internasional, seperti GRI (Global 

Reporting Initiative), agar laporan CSR lebih terukur dan dapat 

dibandingkan. Mengadakan forum komunikasi dengan pemangku 

kepentingan untuk mendiskusikan praktik CSR dan mendapatkan umpan 

balik dari masyarakat. Mengintegrasikan prinsip-prinsip keberlanjutan 

dalam strategi bisnis dan operasional sehari-hari, seperti penggunaan 

sumber daya yang efisien dan pengurangan jejak karbon. Selain itu, 

perusahaan perlu mempertimbangkan pelatihan untuk karyawan terkait 

pentingnya CSR dan dampaknya terhadap reputasi perusahaan. Ini dapat 

meningkatkan kesadaran dan partisipasi karyawan dalam program-

program CSR. 

4. Bagi Pengambil Keputusan 



90 

 

 

 

Pengambil keputusan di perusahaan harus mempertimbangkan 

faktor-faktor tata kelola, kinerja lingkungan, dan profitabilitas dalam 

strategi bisnis mereka. Rekomendasi spesifiknya meliputi: Menentukan 

KPI (Key Performance Indicators) yang jelas untuk menilai kinerja tata 

kelola, lingkungan, dan profitabilitas perusahaan. Mengembangkan 

kebijakan yang mendukung keberlanjutan dan tanggung jawab sosial, 

misalnya dengan menciptakan program tanggung jawab sosial yang 

terstruktur dan terukur. Melibatkan stakeholder dalam proses 

pengambilan keputusan untuk memastikan bahwa kebijakan yang 

diambil dapat memenuhi harapan dan kebutuhan semua pihak.
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