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Abstrak 
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis bagaimana Corporate Social Responsibility 
mempengaruhi nilai perusahaan. Dan mengetahui apakah Good Corporate Governance 
memoderasi hubungan antara Corporate Social Responsibility dan nilai perusahaan. Sampel 
ditentukan dengan menggunakan metode purposive sampling, yaitu teknik pengambilan sampel 
dengan menggunakan pertimbangan dan batasan tertentu agar sampel yang dipilih relevan dengan 
tujuan penelitian. Jumlah sampel yang diperoleh sebanyak 26 perusahaan yang terdaftar di BEI. 
Teknik pengumpulan data menggunakan analisis deskriptif dan analisis regresi berganda. Hasil 
analisis menunjukkan bahwa Corporate Social Responsibility tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Kedua, Good Corporate Governance sebagai variabel moderasi memperlemah 
hubungan antara Corporate Social Responsibility dan nilai perusahaan. 
Kata Kunci: CSR, Nilai-Nilai Perusahaan, GCG 
 
1. Latar Belakang  
 
Berkembangnya dunia usaha saat ini, perusaahn berusaha untuk mempertahankan keunggulan 
usahanya dengan meningkatkan nilai perusahan. Nilai perusahaan merupakan suatu keadaan 
tertentu yang telah dicapai perusahaan yang menggambarkan persepsi investor terhadap kinerja 
manajemen dalam mengelola perusahaan melalui proses pelaksanaan dan fungsi manajemen dari 
semenjak perusahaan didirikan hingga saat ini (Sari & Febrianti, 2021). Baiknya perusahaan 
dapat dilihat dari kemampuan perusahaan dalam meningkatkan kondisi financial dan 
nonfinancial dengan tujuan meningkatkan nilai perusahaan. nilai perusahaan yang meningkat 
akan menjadi daya tarik perusahaan bagi para investor maupun calon invertor untuk menanamkan 
modalnya diperusahaan tersebut. 
Persaingan dalam dunia usaha saat ini sangatlah ketat dimana perusahaan tidak hanya fokus 
dengan laba perusahaan, namun fokus juga terhadap sosial lingkungan sekitar perusahaan. 
Namun masih banyak perusahaan yang tidak memperhatikan pentingnya adanya pengungkapan 
Corporate social Responsibility (CSR). Khususnya di Indonesia tingkat kesadar pengungkapan 
informasi terkait aktivitas CSR masih rendah karena pengungkapan masih bersifat sukarela.  
Menurut (Sari & Febrianti, 2021) salah satu kewajiban perusahaan adalah memberikan informasi 
kepada masyarakat atau terhadap pihaj-pihak lain yang memiliki kepentingan (stakeholder) 
mengenai perusahaan sudah melaksanakan tangung jawab sosialnya sehingga kesejahteraan 
karyawan terpenuhi dan keamanan masyarakat terjamin. Jika masyarakat menganggap 
perusahaan tidak melaksanakan tanggung jawab sosial dan berdampak negatif terhadap 
lingkungan sekitar, maka akan timbul keresahan masyarakat yang berdampak pada perusahaan. 
Untuk itu CSR menjadi hal penting yang harus dipeirhatikan peirusahaan guna meiningkatkan citra 
peirusahaan. 
Deingan deimikian, peine irapan CSR tidak lagi dianggap seibagai biaya, me ilainkan inve istasi jangka 
panjang peirusahaan dalam rangka me imbangun leigitimasi sosial dan citra positif di mata publik 
yang dapat meiningkatkan loyalitas konsume in teirhadap peirusahaan (Nida, 2022).  
Seipeirti halnya CSR, Good Corporate i Goveirnancei (GCG) sangat pe inting diteirapkan. pe ine irapan 
GCG meimeirlukan komitme in yang kuat untuk me iwujudkannya. Pe ineirapan GCG sangat 
dipeirhatikan inveistor dalam me ilakukan ke iputusan inveistasi. Deingan adanya GCG inve istor 
meimiliki keiyakinan bahwa pe irusahaan te ilah dikeilola deingan baik ole ih manaje imein untuk 
keilangsungan hidup peirusahaan dan juga untuk keipeintingan para peimeigang sahamnya (Karina & 
Seitiadi, 2020).  
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Hasil peinilaian yang dilakukan ASE iAN Corporatei Goveirnancei Scoreicard (ACGS) 2021 teirdapat 
satu Peirusahaan Teircatat di Indoneisia masuk dalam kateigori ASEiAN Top 20 Publicly-Listeid 
Companieis (PLCs) dan se imbilan Peirusahaan Te ircatat di Indoneisia masuk dalam kateigori 
ASEiAN Asse it Class PLCs yang dinilai meimiliki tata keilola peirusahaan yang baik dan layak 
dilirik kalangan inveistor global. Di Indoneisia, peinilaian ini dilakukan ole ih PT RSM Indone isia 
Konsultan seibagai Domeistic Ranking Body yang ditunjuk. 100 Peirusahaan Teircatat yang dinilai 
di Indoneisia sudah meiwakili 81,86% dari total kapitalisasi pasar Bursa E ifeik Indone isia pe ir 31 Meii 
2021 dan 13% dari jumlah Pe irusahaan Teircatat di Indoneisia. Hasil peinilaian meinunjukkan bahwa 
tiingkat prakti ik tata keilola yang baiik dan peingungkapan sangat di ipeingaruhi i oleih si ikap darii 
manajeimein puncak pe irusahaan. Seilaiin iitu, keiteirseidiiaan peiraturan yang le ibi ih keitat juga beirpe iran 
si igniifiika. Beiriikut meirupakan 9 peirusahaan teircatat di i Iindone isiia yang diiakuii masuk seibagaii 
ASEiAN Asse it Class PLCs:  

Peirusahaan I indoneisiia yang Masuk dalam ASE iAN Asse it Class 

Pe iriingkat Nama Peirusahaan Ni ilai i 

1  PT Bank CIiMB Ni iaga Tbk.  118,46 

2  PT Bank Tabungan Neigara (Peirseiro) Tbk.  111,82 

3  PT Bank Rakyat Iindoneisi ia (Peirseiro)Tbk.  109,85 

4  PT Bank Mandiiri i (Peirseiro)Tbk.  109,18 

5  PT Bank BTPN Syari iah Tbk.  107,21 

6  PT Bank Ceintral Asiia Tbk.  106,64 

7  PT Uniileiveir Iindoneisiia Tbk.  105,84 

8  PT Bank Peimbangunan Daeirah Jawa Ti imur Tbk.  99,08 

9  PT Tiimah Tbk.  99,03 
     Sumber: RSM, Tahun 2023 

Seilaiin 9 eimiitein dii atas, teirdapat 3 eimiitein yang meindapat apreisiiasii yaiitu PT Bank BTPN Syari iah 
Tbk, PT Seimein Iindone isiia (Peirseiro) Tbk, dan PT Iindustrii Jamu dan Farmasi i Siido Muncul Tbk 
(diikuti ip: www.topbussi ineis.iid). 
Feinomeina diiatas dalam peine irapan GCG pe irusahaan sangat pe intiing untuk meinunjukkan bahwa 
peirusahaan teilah diikeilola deingan baiik oleih piihak manaje imein untuk untuk ke ipeintiingan para 
peimeigang sahamnya dan ke ilangsungan hiidup peirusahaan. Me inurut (Kariina & Seiti iadii, 2020) 
Iimple imeintasi i CSR meirupakan salah satu wujud peilaksanaan priinsi ip GCG. Good corporatei 
goveirnancei (GCG) dan corporatei sociial reisponsiibiiliity (CSR) adalah satu keisatuan yang tiidak 
dapat diipiisahkan. Keiduanya meimiili ikii keidudukan peintiing dalam praktiik bi isniis dan saliing 
beirhubungan satu sama laiin. Salah satu priinsi ip pe ilaksanaan GCG adalah re isponsi ibiiliity, pri insiip 
iini i seibagaii beintuk tanggung jawab sosiial yang be iroriieintasi i keipada stakeiholdeirs. 
Dari i kajiian eimpi iriis, peine iliitii meineimukan bahwa adanya hasiil yang beirbeida-be ida darii peineili iti ian 
teirdahulu se ihiingga me inariik untuk di iteili itii ke imbalii. Di i mana akan di ikajii leibi ih lanjut te intang CSR 
teirhadap niilaii peirusahaan dan apakah GCG dapat me imodeirasii CSR teirhadap niilaii pe irusahaan. 
Peineiliitiian i inii meirupakan modiifiikasii darii beibeirapa peineili iti ian yai itu: (Rahardjo, Ak., M.Ak., CA & 
Murdanii, 2016), (Mari iatun eit al., 2017), (Sulasti iniingsiih & Sholiihatii, 2018), (Leistarii & Wiirawatii, 
2018), (Iindra Wiijaya & Putu Wi irawatii, 2019), (Kariina & Se iti iadi i, 2020),  (Yuli iana & Purwanto, 2023). 
Peineiliitiian iinii meinggunakan sampeil di i pe irusahaan manufaktur yang te irdaftar di i bursa eifeik iindone isiia 
tahun 2021-2023. Pe ineiliitiian i inii beirtujuan untuk meinguji i peingaruh Corporatei Sociial Reisponsiibiiliiy 
(CSR) dan peingaruh Good Corporate i Goveirnancei (GCG) yang di i proksi i Keipe imiili ikan Manajeiriial 
dapat me imodeirasii hubungan Corporatei Sociial Reisponsiibi iliiy (CSR) teirhadap Ni ilaii pe irusahaan. 
Peirusahaan manufaktur di ijadiikan populasi i dalam peine ili iti ian i ini i kareina peirusahaan manufaktur yang 
meingubah bahan baku me injadii barang jadii dalam skala beisar seihiingga beirpoteinsii me inghasiilkan 
liimbah yang banyak. 
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2. Kajian Pustaka 
 
Signaling Theory  
Signal dikatakan sebagai suatu langkah yang digunakan oleh manajemen perusahaan 
untuk ditujukan kepada para investor tentang cara pandang manajemen terhadap prospek 
di masa yang akan datang (Brigham dan Houston, 2006). Perusahaan diharapkan 
mengurangi informasi yang asimetris guna meningkatkan nilai perusahaan, yaitu suatu 
informasi dimana pihak eksternal memiliki informasi yang berbeda tentang prospek 
perusahaan, karena pihak internal mendapatkan informasi yang lebih baik (Brigham dan 
Houston, 2006).  
Kesimpulannya, teori sinyal mengemukakan tentang bagaimana seharusnya sebuah 
perusahaan memberikan sinyal kepada pengguna laporan keuangan. Sinyal ini berupa 
informasi mengenai apa yang sudah dilakukan oleh manajemen untuk merealisasikan 
keinginan pemilik. Salah satu informasi yang wajib untuk diungkapkan oleh perusahaan 
adalah informasi tentang tanggung jawab sosial perusahaan atau Corporate Social 
Responsibiliy (CSR).  
Stakeholder Theory 
Stakeholder theory didefinisikan sebagai peraturan dan praktik atas nilai-nilai, ketentuan 
hukum yang ada, apresiasi oleh publik, serta keteguhan untuk turut serta dalam 
keberlanjutan pembangunan (Ningrum dan Asandimitra, 2017). Menurut Ghozali dan 
Chariri (2007) Perusahaan bukanlah entitas yang hanya beroperasi untuk kepentingannya 
sendiri, namun harus memberikan manfaat bagi stakeholdernya seperti: pemegang saham, 
kreditor, konsumen, supplier, pemerintah, masyarakat, analis dan pihak lain. Penerapan 
Good Corporate Governance (GCG) menjadi sangat penting karena para stakeholder 
perlu mengetahui dan mengevaluasi sejauh mana perusahaan melaksanakan perannya 
sesuai dengan keinginan stakeholder, sehingga menuntut adanya akuntabilitas perusahaan 
atas penerapan Good Corporate Governance (GCG) yang telah dilakukan (Arianti dan 
Putra, 2018).  
Peineiliitiian i inii meirupakan modi ifiikasi i darii beibe irapa pe ineiliitiian yaiitu: (Rahardjo, Ak., M.Ak., CA & 
Murdanii, 2016), (Mariiatun e it al., 2017), (Sulastiiniingsi ih & Sholi ihati i, 2018), (Leistarii & Wi irawati i, 
2018), (Iindra Wi ijaya & Putu Wiirawatii, 2019), (Kari ina & Seiti iadi i, 2020),  (Yuliiana & Purwanto, 
2023). Dengan hasil penelitian yang berbeda-beda peneliti tertarik untuk melakukan penelitian 
ulang terkait pengaruh Corporate Social Responsibility (SCR) terehadap nilai perusahan dengan 
Good Corporate Governance (GCG) sebagai variable moderasi. 
 
3. Metode Penelitian 
 
Jenis dan Sumber Data  
Data yang diigunakan dalam peine iliiti ian meiupakan data se ikundeir. Data seikunde ir teirseibut beirupa 
laporan tahunan peirusahaan untuk meinge itahuii peingungkapan corporatei sociial reisponsiibi iliity 
(CSR), ni ilaii peirusahaan dan good corporatei goveirnancei (GCG) yang teilah diilakukan oleih 
peirusahaan manufaktur. 
 
Populasi dan Sampel 
Peineiliitii meinggunakan populasii Pe irusahaan iindustrii manufaktur yang teirdaftar di i Bursa Eifeik 
Iindoneisi ia pada tahun 2021 – 2023 be irjumlah 165 pe irusahaan manufaktur. Pe imiili ihan sampeil 
peineiliitiian di idasarkan pada meitodei purposiivei sampling, sehingga jumlah data sampel berjumlah 
26 perusahaan.  
 
Definisi Variabel 
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CSR (Corporate Social Responsibility)  
Peingungkapan CSR me inggunakan meitodei anali isi is iisii (contein analiisys) untuk peingungkapan 
CSR. Daftar pe ingungkapan sosi ial yang di igunakan adalah daftar i iteim yang me ingacu pada standar 
GRIi (Global Re iportiing I iniitiiatiivei) dalam peineiliitiian (Sulastiiniingsi ih & Sholi ihatii, 2018). 
Peingukuran de ingan me inggunakan vari iabeil dummy yaiitu: 
a) Scorei 0 : Jiika tiidak ada meingungkapkan i iteim pada daftar pe irtanyaan. 
b) Scorei 1 : Jiika  meingungkapkan i iteim pada daftar peirtanyaan. 
Diisclousurei i indeix di igunakan untuk meingeitahuii se ibeirapa luas peingungkapan CSR yang 
diilakukan peirusahaan. Peirhiitungan iindeiks yaiitu deingan cara me imbagi i jumlah iiteim yang 
diiungkapkan deingan jumlah iiteim keiseiluruhan. Dalam me ineintukan iindeiks meinggunakan teikniik 
tabulasii be irdasarkan daftar (cheickliist) sosiial.   
Rumus peirhiitungan CSRIi adalah seibagaii be iriikut:  

CSRIij =  

Good Corporate Governance (GCG) yang di moderasi dengan Kepemilikan manajemen 
Good Corporatei Goveirnancei (GCG) dalam peineiliiti ian iini i diiproksi i deingan ke ipeimiili ikan 
manajeiriial. Peingukuran keipe imi ili ikan manaje iriial de ingan me inggunakan rumus: 
 

KM =  x 100% 

 
Nilai Perusahaan  
Niilaii pe irusahaan dalam peineiliitiian iinii meinggunakan Tobi in’s Q. Meinggunakan rumus Tobiin’s Q 
seibagaii beiriikut: 

Q =  
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4. Hasil dan Pembahasan 
 Hasil Pengujian Normalitas  

Peinguji ian normaliitas data siisa eisti imasii modeil reigreisii (eirror teirm) diilakukan deingan 
meinggunakan ujii Kolmogorov Smi irnov teirhadap data si isa hasi il eistiimasii mode il reigreisii. Hasiil 
peirhiitungan modeil yang diipeirole ih dapat diiliihat pada tabe il beiriikut: 

Tabel 2. Hasil Pengujian Normalitas 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 
Unstandardiizei
d Re isiidual 

N 78 
Normal Parameiteirsa,b Meian .0000000 

Std. Deiviiati ion 2.14253058 
Most Eixtreimei 
Diiffeireinceis 

Absolutei .078 
Posiitiivei .078 
Ne igatiivei -.060 

Teist Statiistiic .078 
Asymp. Siig. (2-taiileid)c .200d 
Monte i Carlo Si ig. (2-
taiileid)ei 

Siig. .304 
99% Confiideincei 
Iinteirval 

Loweir 
Bound 

.292 

Uppe ir 
Bound 

.316 

a. Teist diistriibutiion iis Normal. 
b. Calculateid from data. 
c. Liilliie ifors Siigniifiicancei Correictiion. 
d. Thiis iis a loweir bound of thei truei si igni ifiicancei. 
ei. Liilliie ifors' meithod baseid on 10000 Montei Carlo sampleis wi ith starti ing seie id 
926214481. 

 
Beirdasarkan tabeil keiluaran SPSS di ikeitahui i niilaii si igniifi ikansi i Asiiymp.Siig (2-tai ileid) seibeisar 0,200 
leibiih be isar darii 0,05. Maka se isuaii deingan dasar pe ingambiilan ke iputusan pada uji i normali itas 
Kolmogorov-Smiirnov dii atas dapat diisiimpulkan bahwa data be irdi istriibusi i normal. Deingan 
deimiikiian asumsii atau peirsyaratan normali itas dalam mode il reigreisii te ilah teirpe inuhii. 
 
Hasil Analisis Regresi Linier Berganda 
Reigreisi i liiniie ir beirganda dalam peineiliitiian iinii me inggunakan uji i Modeirateid Reigre issiion Analysiis 
(MRA), kare ina teirdapat leibiih dari i satu vari iabe il iindeipe indein deingan 1 vari iabe il de ipeindein. Seilaiin 
iitu peinguji ian iinii juga meimpunyaii variiabeil modeirasii yaiitu Good Corporatei Goveirnancei (GCG). 

Y =  α + β1.X1 + β2X1*Z + ei 

Hasiil peirhiitungan koeifiisi iein reigreisi i liiniieir be irganda deingan meinggunakan program SPSS ve irsi i 23 
for Wiindows beirdasarkan data pe ineiliitiian adalah seibagaii be iriikut: 
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Tabel 3. Hasil Analisis Regresi Linier Berganda 

Coefficientsa 

Modeil 
Unstandardiizeid Coeiffi ici ieints 

Standardiize i
d 
Coe iffiiciie int
s 

t Siig. B Std. Eirror Beita 
1 (Constan

t) 
6.315 .602 

 
10.492 <.00

1 
CSR .081 .289 .043 .280 .780 
CSRGC
G 

.403 .232 .268 1.741 .086 

a. Deipeindeint Variiablei: Niilaii Pe irusahaan 
 
Hasiil koeifiisiie in reigreisii yang diipe iroleih darii tabeil diiatas dapat di ituli iskan dalam beintuk pe irsamaan 
yang meinggambarkan hubungan antar data yang di igunakan adalah se ibagaii beiriikut: 
Y= 6.315+0.081X1+0.403X2*Z 

Uji F (Uji Simultan) 

Uji F diigunakan untuk me inguji i apakah variiabe il beibas (X1) seicara beirsama-sama me impunyaii 
peingaruh yang siigniifiikan teirhadap variiabeil teiriikat (Y). Apabiila probabi ili itas (si ig F) < 0,05 maka 
hiipoteisiis di iteiriima, artiinya te irdapat peingaruh yang si igniifiikan antara tanggung jawab sosi ial 
peirusahaan (X1) deingan tata keilola peirusahaan yang baiik (Z) meimpeingaruhi i vari iabe il teiriikat niilaii 
peirusahaan (Y). 
 

Uji Hipotesis 

Tabel 4. Hasil Uji Anova (Uji F) 

ANOVAa 

Modeil 
Sum of 
Squareis Df 

Meian 
Squarei F Siig. 

1 Re igreissiio
n 

34.015 2 17.007 3.606 *.032b 

Re isiidual 344.283 70 4.716   

Total 378.297 77    

a. Deipeindeint Vari iable i: Niilaii Pe irusahaan 

b. Preidiictors: (Constant), CSRGCG, CSR 

Dari i uji i anova diiatas data uji i F me inunjukkan Fhiitung seibeisar 3,606 de ingan ti ingkat si igniifiikansii 
*0,032. Kareina probabi iliitas (siig F) leibiih keiciil darii 0,05 maka hi ipoteisiis di ite iriima deingan 
keisi impulan bahwa vari iabeil i indeipe indein beirupa tanggung jawab sosiial pe irusahaan (X1) deingan 
tata keilola peirusahaan yang bai ik (Z) beirpe ingaruh posiitiif teirhadap variiabe il deipeindein niilaii 
peirusahaan (Y) deingan kata laiin vari iabe il iindeipeindein meimpunyaii peingaruh se icara beirsama-sama 
dan si igni ifiikan teirhadap Niilaii Pe irusahaan (Y). 
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Uji t (Uji Parsial) 

Uji i t diigunakan untuk me inunjukkan apakah variiabeil iinde ipeindein be irupa tanggung jawab sosi ial 
peirusahaan (X1) dan tata ke ilola peirusahaan yang bai ik (Z) beirpeingaruh posi iti if teirhadap vari iabeil 
deipeindein ni ilaii pe irusahaan (Y). 

Tabel 5. Hasil Uji Parsial (Uji t) 

Coefficientsa 

Modeil 

Unstandardiizeid 
Coeiffiiciie ints 

Standardiizeid 
Coeiffiiciie ints 

t Si ig. B Std. Eirror Beita 
1(Consta
nt) 

6.315 .602 
 

10.492 <.001 

CSR .081 .289 .043 .280 .780 

CSRGC
G 

.403 .232 .268 1.741 .086 

 De ipeinde int Variiablei: Niilaii Pe irusahaan 
Hasiil tablei diiatas meinjukkan bahwa: 

1. Variiabeil X1 atau Corporatei Sociial Reisponsiibiiliity (CSR) meimpunyaii angka siigniifiikan diiatas 
0,05 yaiitu seibeisar 0,780 maka hi ipoteisi is di itolak deingan keisiimpulan vari iabe il iindeipeindein 
yaiitu CSR tiidak beirpe ingaruh teirhadap variiabeil deipeindein ni ilaii pe irusahaan . 

2. Variiabeil X1Z atau variiabe il modeirasii Corporatei Sociial Reisponsiibiiliity (CSR), Good 
Corporatei Goveirnancei (GCG). me impunyaii angka si igniifiikan diiatas 0,05 yaiitu seibe isar 0,086 
maka hi ipoteisi is tiidak diiteiriima deingan keisi impulan GCG ti idak mampu meimpeirkuat hubungan 
antara CSR deingan  niilaii pe irusahaan. 

 
 
5. Kesimpulan 
 
Beirdasarkan hasi il teimuan peine ili itiian dan uji i hiipote isi is yang te ilah diilakukan, maka dapat 
diisi impulkan bahwa:  
1. Corporatei Sociial Reisponsiibiiliity (CSR) ti idak beirpe ingaruh te irhadap ni ilaii peirusahaan pada 
peirusahaan manufaktur dii Bursa Eifeik Iindone isiia tahun 2021 - 2023. 
2. Good Corporatei Goveirnancei (GCG) yang diiproksii deingan Keipeimiili ikan Manaje iriial ti idak 
dapat meimodeirasii hubungan antara Corporatei Sociial Reisponsiibiiliity (CSR) dan Ni ilaii Peirusahaan 
pada peirusahaan manufaktur di i Bursa Eifeik I indoneisiia tahun 2021 – 2023. 
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