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Abstract

This study aims to empirically examine the effect of Profitability, Liquidity and capital structure on
firm value with Corporate Social Responsibility (CSR) as a moderating variable. The population in
this study were 75 consumer goods sub-sector companies listed on the IDX for 2018-2022. The
sample of this research was obtained by 30 companies using purposive sampling. The method used
in this study is a quantitative method with secondary data obtained from the annual report and
obtained from the official website www.idx.com, while the data analysis tool uses SPSS 21. Data
analysis uses multiple linear regression, classical assumption test, hypothesis test (t test) and
Moderate Regression Analysis (MRA). The results of this study indicate that the profitability
variable partially influences firm value, with a significant value of 0.02 (ROA). Liquidity partially
affects firm value, with a significant value of 0.010 (CR) and the variable capital structure affects
firm value with a significant value of 0.23 (DER). For the CSR moderating variable as measured by
PBV, it shows that CSR is not able to moderate profitability and liquidity on firm value. CSR is only
able to moderate the capital structure variable on firm value.
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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk menguji secara empiris pengaruh Profitability, Liquidty dan capital
structure terhadap firm value dengan Corporate Social Responbility (CSR) sebagai variabel
moderasi. Populasi dalam penelitian ini sebanyak 75 perusahaan sub sektor consumer goods yang
terdaftar di BEI Tahun 2018-2022. Sampel penelitian ini deperoleh sebanyak 30 perusahaan
menggunakan Purposive sampling. Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode
kuantitatif dengan data sekunder yang diperoleh dari annual report dan didapatkan dari situs web
resmi www.idx.com, sedangkan alat analisis data menggunakan SPSS 21. Analisis data
menggunakan regresi linier berganda, uji asumsi klasik, uji hipotesis (Uji t) dan Moderate
Regression Analysis (MRA). Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa variabel profitability
secara parsial berpengaruh terhadap firm value, dengan nilai signifikan sebesar 0.02 (ROA).
Liquidity secara parsial berpengaruh terhadap firm value, dengan nilai signifikan sebesar 0.010 (CR)
dan variabel capital structure berpengaruh terhadap firm value dengan nilai signifikan sebesar 0.23
(DER). Untuk variabel moderasi CSR yang diukur dengan PBV menunjukkan hasi bahwa CSR tidak
mampu memoderasi profitability dan liquidity terhadap firm value. CSR hanya mampu memoderasi
variabel capital structure terhadap firm value.

Kata Kunci: Profitability, Liquidity, Capital Structure, Corporate Social Responbility, Firm Value,
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PENDAHULUAN

Bebagai sektor usaha di Indonesia mengalami peningkatan pada produktivitas
dan dituntut untuk mempertimbangkan pengurangan dampak negatif terhadap
lingkungan demi kesejahteraan bersama. Setiap perusahaan bersaing untuk
mencapai kondisi yang lebih baik dan mampu menghasilakan profit yang optimal
untuk mencapi tujuan perusahaan (Chasanah, 2018). Tujuan perusahaan terbagi
menjadi 2 (dua) yaitu, memperoleh keuntungan (laba) yang maksimal dan untuk
meningkatkan kemakmuran stakeholder perusahaan dengan memaksimalkan frim
value yang tercermin pada harga sahamnya (Alfredo et al., 2012).

Nilai perusahaan atau firm value sendiri adalah sudut pandang (presepsi)
investor terhadap prospek Kkinerja sebuah perusahaan, kinerja yang baik
mencerminkan keberhasilan atau prospek unggul suatu perusahaan dalam usaha
menyejahterakan para pemegang saham di masa mendatang (Indrayani et al., 2021).
Menurut Dedi Irawan (2019) menyatakan bahwa firm value sering dikaitkan dengan
harga saham, jika harga saham tinggi maka value dari perusahaan tersebut juga
tinggi. Tentunya para investor mengincar perusahaan-perusahaan yang memiliki
value tinggi di pasar modal untuk menginvestasikan dananya, dengan tujuan untuk
mendapatkan laba atau pengembalian investasi yang tinggi dengan tingkat resiko
tertentu (Akbar et al., 2020).

Capital Market di Indonesia menunjukkan pertumbuhan signifikan sebesar
22% dari tahun 2019, kondisi ini tercermin pada rata-rata frekuensi perdagangan
saham yang meningkat sebesar 32% atau 619 ribu kali per hari pada tahun 2020
(www.idx.co.id). Hal tersebut menunjukkan bahwa tingginya minat masyrakat baik
dalam negeri maupun investor asing untuk berinvestasi pada perusahaan-
perusahaan di Indonesia khusunya pada sub sektor consumer goods. Ditemukan
sebuah fenomena pada beberpa perusahaan sub sektor consumer goods yang
melemah 0,26% pada level 2.067,88, sedangkan beriringan dengan penurunan
tersebut Indeks Harga Saham gabungan (IHSG) sedang naik sebesar 0,52% pada
level 6.130.

Berdasarkan data Badan Pusat Statistik menunjukkan bahwa konsumsi rumah
tangga pada kuartal 111-2019 hanya tumbuh 5,01% secara tahunan (year on
year/YoY). Ada beberapa emiten yang memberatkan kinerja negatif sektor
consumer goods seperti PT Hanjaya Mandala Sampoerna Thk (HMSP) sahamnya
menurun hingga 43,9%, PT Gudang Garam Tbk (GGRM) turun 36,08%, PT
Unilever Indonesia Thk (UNVR) kinerjanya juga menurun hingga 6,66%, dan PT
Mayora Indah Tbk (MYOR) juga mengalami penurunan sebesar 17,18%.
(www.cnbcindonesia.com. Muammar, 2019)
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Hal tersebut menjadikan para investor untuk lebih waspada dalam
berinvestasi kepada perusahaan yang mereka pilih pada sektor consumer goods.
Untuk meminimalisir risiko kerugian dimasa mendatang investor yang ingin
menanamkan modalnya harus menganalisis dan melakukan penilaian sebelum
menentukan keputusan investasi (Krisnando & Novitasari, 2021).

Terdapat beberapa faktor yang dapat mempengaruhi kualitas firm value
seperti profitability, liquidity dan capital structure. Menurut Sutama & Lisa (2018)
profitability dapat menunjukkan efektifitas dan manajemen secara menyeluruh,
semakin tinggi profit yang dicapai menunjukkan kondisi perusahaan semakin sehat.
Jika sebuah perusahaan tidak mampu menghasilkan laba yang cukup, maka
perusahaan tersebut tidak akan mampu menjaga keberlangsungan usahanya. Oleh
karena itu, perusahaan harus mencari sumber dana yang berasal dari pihak luar
perusahaan untuk menjaga keberlangsungan usahanya.

liquidity dapat mencerminkan kemampuan perusahaan dalam melunasi
kewajiban jangka pendeknya atau seberapa cepat perusahaan mengubah aset
menjadi kas (Pelealu et al., 2022). Perusahaan dinyatakan liquid apabila memiliki
dana lancar yang lebih besar dari pada hutang lancarnya sehingga menunjukkan
bahwa perusahaan tersebut dalam keadaan sehat dan meningkatkan kredibelitas
perusahaan dimata para investor (Kurnia Saputri & Giovani Axel, 2021).

Menurut Pohan et al. (2020) dalam upaya memaksimalkan firm value aspek
pendanaan yang memadai sangat penting bagi sebuah perusahaan. Pendanaan
dibedakan menjadi dua komponen, yaitu modal internal (modal sendiri) yang
tersedia dari laba ditahan dan modal eksternal atau hutang yang berasal dari kreditor
dan investor. Capital strucuture yang optimal sangat diperlukan untuk
mengoptimalkan keseimbangan antara risiko dan tingkat pengembalian (return)
(Mudjijah et al., 2019).

Selain faktor-faktor fundamental seperti profitability, liquidity dan capital
structure. Tanggung jawab sosial perusahaan atau disebut juga dengan Corporate
Social Responbility (CSR) sebagai startegi bisnis yang dapat memberikan dampak
terhadap firm value, karena faktor lingkungan sekitar perusahaan juga
mempengaruhi pertumbuhan siklus kehidupan usaha di masa mendatang
(Firmansyah et al., 2020). Menurut (Yulianti, 2014) CSR terbagi dalam konsep
tripple bottom lines terkait pelaporan yang menyajikan informasi tentang kinerja
ekonomi (profit), lingkungan (planet), dan sosial (people) dari suatu entitas
perusahaan.

Penelitian ini adalah adanya hasil penelitian sebelumnya. Mengenai
pengaruh profitability dan capital structure terhadap firm value, seperti yang
dilakukan oleh (Mangesti Rahayu et al., 2020) menunjukkan hasil bahwa variabel
profitability dan capital structure berpengaruh positif dan signifikan terhadap firm
value. Penelitian dari Noviyanti & Ruslim (2021) memperoleh hasil bahwa struktur
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modal memiliki pengaruh positif yang tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan, dan profitabilitas berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai
perusahaan. Sedangkan dalam penelitian (Hamsyah Mukti & Suhendra Winarso,
2020) menunjukan hasil profitability berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan,
capital structure tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Variabel CSR dapat
memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan, akan tetapi CSR
tidak memoderasi pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan. Dalam
penelitian yang dilakukan oleh Tumanan & Ratnawati (2021) manyatakan bahwa
variabel liqudity berpengaruh terhadap firm value, dengan CSR tidak dapat
memoderasi likuiditas terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian Hannawanti &
Naibaho (2021) likuiditas memiliki arah positif namun tidak berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan, CSR sebagai variabel moderasi memperlemah hubungan
negatif antara likuiditas dengan nilai perusahaan. Sedangkan menurut Novietta et.al
(2022) liquidity dengan variabel current liability mempengaruhi firm value (PBV)
secara tidak signifikan, dan CSR mampu memaoderasi liquidity.
KAJIAN TEORI DAN PENGEMBANGAN HIPOTESA
Signalling Theory
Signalling Theory (teori sinyal) merupakan suatu tindakan yang diambil

oleh manajemen perusahaan untuk memberikan petunjuk (signal) kepada para
investor tentang bagaimana manajemen memandang prospek perusahaan (Brigham
dan Houston, 2011:184; Nopianti & Suparno, 2020). Teori sinyal merupakan
sinyal-sinyal informasi yang diperlukan oleh investor untuk mempertimbangkan
apakah akan melakukan investasi di perusahaan tersebut, dimana informasi
mengenai perubahan harga dan jumlah saham akan menjadi informasi penting yang
akan memberikan manfaat bagi investor untuk mengambil keputusan (Khairudin
dan Wandita, 2017 dalam Karen dan Susanti, 2019).
Agency Theory

Agency Theory (teori agensi) menurut Jensen dan Meckling (1976)
menjelaskan hubungan keagenan, di mana perusahaan adalah kumpulan kontrak
(nexus of contract) antara pemegang saham (principal) dan manajemen (agent)
yang mengurus penggunaan dan pengendalian sumber daya tersebut. Yang pada
intinya teori keagenan menunjukkan adanya pemisahaan hak milik perusahaan dan
pertanggung jawaban atas pembuatan keputusan. Prinsipal dan agen sama-sama
menginginkan keuntungan yang besar. Prinsipal dan agen juga sama-sama
menghindari adanya risiko (Astria, 2011). Teori ini timbul antara 2 pihak yaitu
pemilik dengan manajemen. Kedua pihak ini mempunyai tujuan yang berbeda,
pihak pemilik menginginkan laba yang sebesar-besarnya sedangkan pihak
manajemen menginginkan bonus yang besar. Sehingga kedua pihak ini selalu
terjadi konflik karena perbedaan tujuan tersebut.
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Firm Value

Menurut Purbawangsa et al. (2020) firm value dapat memberikan
kemakmuran secara maksimum kepada pemegang saham apabila harga saham
perusahaan terus meningkat. Nilai perusahaan akan terus meningkat ketika
perusahaan memperhatikan aspek ekonomi, lingkungan dan sosial. Penelitian ini
diukur menggukan PBV dapat dihitung dengan membandingkan antara harga
saham dengan nilai buku per lembar saham (book value per shere) (Mudjijah et al.,
2019).

Profitability

Profitability menunjukkan kompetensi perusahaan dalam upaya mencapai
keuntungan bersih secara maksimal dari aktivitas yang berlangsung selama periode
akuntansi. Investor berinvestasi pada perusahaan untuk mendapatkan return yang
terdiri dari yield dan capital gain. Semakin tinggi kemampuan memperoleh laba
sebuah perusahaan, maka semakin besar return yang diharapkan investor, sehingga
firm value akan semakin baik (Delfina Harahap et al., 2018).

Rasio Profitability pada penelitian ini diproaksikan dengan return on asset
(ROA) merupakan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan
dengan modal yang dimiliki sendiri, dengan membandingkan laba bersih setelah
pajak dengan total aset (Sutrisno, 2017:213).

Liquidity

Value sebuah perusahaan dapat dipengaruhi oleh adalah tingkat likuiditas
(liquidity), karena liquidity mencerminkan kemampuan perusahaan dalam melunasi
kewajiban jangka pendeknya atau seberapa cepat perusahaan mengubah aset
menjadi kas (Pelealu et al., 2022). Pada penelitian ini liquidity diproaksikan dengan
rasio lancar (current ratio) yang menggambarkan seberapa besar jumlah
ketersediaan aset lancar yang dimiliki perusahaan dibandingkan dengan total
kewajiban lancar (Brigham dan Houston, 2013).

Capital Structure

Perhitungan capital structure diukur melalui Debt To Asset Ratio (DER) yang
menggambarkan perbandingan antara jumlah hutang dan total ekuitas yang dimiliki
perusahaan. DER dapat menunjukkan level risiko yang dihadapi oleh perusahaan.
Semakin tinggi nilai DER, semakin tinggi pula risiko yang harus ditanggung oleh
perusahaan karena lebih banyak bergantung pada pendanaan dari hutang daripada
modal sendiri. Penggunaan hutang dapat meningkatkan nilai perusahaan, namun
hal tersebut hanya berlaku sampai batas tertentu, jika melebihi batas maka nilai
perusahaan akan menurun (Luu, 2021). Kesalahan dalam menentukan struktur
modal akan berpengaruh pada jumlah hutang dan beban yang harus ditanggung oleh
perusahaan.
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Corporate Social Responbility (CSR)

John Elkington pada tahun 1997 dalam (Wibisono 2007) melalui bukunya
“Cannibals with Fork, the Triple Bottom Line of Twentieth Century Business”.
Elkington mengembangkan konsep triple bottom line dalam istilah economic
prosperity, environmental quality dan social justice. Elkington memberikan
pandangan bahwa perusahaan yang ingin berkelanjutan, harus memperhatikan
“3P”. Selain mengejar profit, perusahaan juga mesti memperhatikan dan terlibat
pada pemenuhan kesejahteraan masyarakat (people) dan turut berkontribusi aktif
dalam menjaga kelestarian lingkungan (planet).

Pada bagian ini peneliti ingin mengidentifikasi hal-hal yang berkaitan dengan
pelaporan sosial perusahaan berdasarkan standar GRI (Global Reporting Initiative).
Pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan terbagi beberapa kategori yaitu
(1) Indikator Kinerja Ekonomi, (2) Indikator Kinerja Lingkungan, dan (3) Indikator
Kinerja Sosial yang di dalamnya memuat 91 indikator CSR.

METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif, dengan pendekatan statistik
deskriptif. Teknik pengumpulan data yang digunakan adalah dokumentasi dengan
cara mendownload annual report perusahaan melalui website resmi Bursa Efek
Indonesia (www.idx.co.id). Sampel pada penelitian ini diperolen dengan
menggunakan purposive sampling.

Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah Firm Value.
Variabel bebas yang diguankan meliputi profitability, liquidity dan capital
structure. Variabel moderasi yaitu Corporate Social Responbility (CSR). Teknik
pengolahan data pada penelitian ini menggunakan uji asumsi klasik dan dilanjutkan
dengan analisis regresi. Menggunakan model regresi linier berganda dengan
metode Moderate Regression Analysis (MRA) memberikan pengujian apakah
moderasi akan memperkuat atau memperlemah hubungan antara variabel
independen dan variabel dependen (Ghozali, 2017). Dengan alat olah data berupa
SPSS versi 21.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Deskripsi Data Penelitian

Data time series yang digunakan dalam penelitian ini berupa data sekunder
berupa annual report perusahaaan sub sektor consumer goods yang terdaftar di BEI
periode 2018-2022. Pemilihan sampel dalam penelitian ini menggunakan teknik
purposive sampling dengan kriteria tertentu. Penentuan Kriteria digunakan untuk
menghindari  kesalahan untuk penelitian selanjutnya. Sampel penelitian
berdasarkan kriteria yang ditentukan sebagai berikut :
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Keterangan

Tahun

2018 2019 2020 2021 2022

1. Perusahaan sub sektor consumer 75
goods yang telah melakukan IPO
(Initial Public Offering) 10 tahun

penelitian

sebelum  periode
dilakukan.

75 75 75

75

2. Perusahaan sub sektor consumer (10)
goods yang tidak menyediakan
data secara lengkap
dengan data yang dibutuhkan

dalam penelitian.

sesuai

(18) (24) (25)

(15)

2. Perusahaan sub sektor consumer  (35)
goods yang tidak
menerbitkan laporan keuangan
tahunan selama periode 2018-

2022.

rutin

27) (21) (19)

(25)

Jumlah sampel keseluruhan selama 30
periode 2018-2022.

30 30 30

30

Jumlah Sampel

150

Total data diolah

150

Sumber: Data diolah, 2023

Pada tabel 1 tersebut menggambarkan bahwa jumlah populasi dalam
penelitian ini sebanyak 75 perusahaan sub sektor consumer goods. Berdasarkan
kriteria purposive sampling tersebut diperoleh sampel sebanyak 30 perusahaan
consumer goods, dengan jumlah data sejumlah 150 data olah.

Uji Statistik Deskriptif

Tabel 2 Uji Statistik Deskriptif

N Minimum Maximum Mean Std.

Deviation
Profitability 150 .01 1.00 .3909 .33508
Lliquidity 150 .02 1.00 4652 .34033
Capital Structure 150 .00 .79 3115 21699
CSR 150 19 .66 3991 .09486
Firm Value 150 .32 9.05 3.0624 2.08599
Valid N (listwise) 150
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Hasil uji statistik deskriptif pada table 2 menunjukkan bahwa variabel
independen dan variabel dependen menyebar secara merata karena nilai standar
devisiasi lebih kecil dari nilai mean.

Uji Normalitas

Uji normalitas digunakan untuk menilai dan menguji regresi variabel
independen dan variabel dependen apakah mempunyai sebaran data yang normal
atau tidak. Uji normalitas menghasilkan nilai residual normal apabila Asymp
Sig.(2-tailed) memperoleh hasil > 0.05. Perolehan dari uji normalitas melalui
kolmogorov-smienov dalam penelitian ini sebagai berikut:

Table 3 Uji Normalitas

One-Sample kolmogorov-smienov Test Unstandardized
Residual

N 150

Normal Parametersa? Mean .0000000
Std. 1.84241156
Deviation

Most Extreme Differences Absolute .070
Positive .070
Negative -.036

Kolmogorov-Smirnov Z .854

Asymp. Sig. (2-tailed) 459

Sumber: data olah, 2023

Perolehan hasil uji normalitas pada table 3 diatas dari pengujian sampel
kolmogorov-smirnov memiliki nilai distribusi sebesar 0.459 dimana lebih dari nilai
signifikan yaitu 0.05 yang artinya data telah berdistriusi normal sehingga dapat
dilakukan pengukuran selanjutnya.
Uji Determinasi

Koefisien determinasi (R2) pada intinya digunakan untuk mengukur
seberapa jauh kemampuan model pada variabel bebas (X) dalam menerangkan
variasi variabel terikat (). Hasil Uji Determinasi (Uji R) dapat dilihat pada tabel 4
sebagai berikut :

Tabel 4 Hasil Uji R2

Model Summary

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the
Estimate
1 4692 .220 .198 1.86765

a. Predictors: (Constant), Corporate Social Responsibility , Capital Structure, Profitability,
Lliquidity
Sumber: data olah, 2023
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Berdasarkan pada tabel diatas dapat diketahui bahwa hasil uji koefesien
determinasi R Square yaitu sebesar 0.22, artinya secara simultan terdapat pengaruh
sebesar 22% antara varaibel Profitability, Lliquidity, Capital Structure terhadap
Firm value, sedangkan 72% dipengaruhi oleh variabel lainya yang tidak diteliti
dalam penelitian ini
Ujit

Uji t dilakukan untuk mengetahui pengaruh variabel independen terhadap
variabel dependen secara parsial. Uji ini menggunakan nilai signifikansi yaitu 0.05
dengan dua arah dan df = (n—k) = t(150 — 4) = (0.05; 146), maka dapat diperoleh
ttabel sebesar 1.655. Berdasarkan hasil uji t dari model regresi adalah sebagai
berikut:

Tabel 5 Uji t

Model T Sig.

1 (Constant) 2.886 .004
Profitability 3.107 .002
Lliquidity 2.627 .010
Capital Structure 2.296 .023

Sumber : data olah, 2023
Berdasarkan tabel 5 hasil uji parsial (Uji t) diatas diperoleh hasil uji sebagai berikut:

1. Pengujian Hi (Hipotesis Pertama).Variabel Profitability terhadap Firm
Value diatas menunjukkan nilai sig sebesar 0.02 < 0.05 yang berarti
memiliki pengaruh yang signifikan, sedangkan untuk nilai thitung > ttabel
didapat 3.107 > 1.655 yang berarti memiliki pengaruh. Sehingga dapat
dikesimpulan bahwa dari hipotesis pertama yaitu Hi diterima Kkarena,
Profitability berpengaruh terhadap Firm Value.

2. Pengujian Hz (Hipotesis Kedua). Variabel Lliquidity terhadap Firm Value
diatas menunjukkan nilai sig sebesar 0.010 < 0.05 yang berarti tidak
memiliki pengaruh yang signifikan, sedangkan untuk nilai t hitung > t tabel
didapat 2.627 > 1.655. yang berarti tidak memiliki pengaruh. Sehingga
dapat disimpulkan bahwa hipotesis kedua yaitu H: diterima karena,
Lliquidity berpengaruh terhadap Firm Value.

3. Pengujian Hz (Hipotesis Ketiga) Variabel Capital Structure terhadap Firm
Value diatas menunjukkan nilai sig sebesar 0.023 < 0.05 yang berarti
memiliki pengaruh yang signifikan, sedangkan untuk nilai thiung > trapel
didapat 2.296 > 1.655 yang berarti tidak memiliki pengaruh. Sehingga dapat
disimpulkan bahwa hipotesis kedua yaitu Hs diterima karena, Capital
Structure berpengaruh terhadap Firm Value.
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Uji Moderate Regression Analysis (MRA)

Table 6 Hasil Uji Moderated Regression Analysis (MRA)

Model T Sig.

1 (Constant) 9.075 .000
Profitability 454 .651
Lliquidity 127 .899
Capital -2.919 .004
Structure
X1 Z -1.184 238
X2 Z 506 613
X3 Z 2.349 .020

Sumber: hasil olah data SPSS 21

1. Pengujian Hs (Hipotesis Keempat). Hasil uji MRA pada variabel

Profitability terhadap nilai firm value yang oleh dimoderasi Corporate
Social Responsibility menunjukkan nilai sig sebesar 0.238 > 0.05 yang
berarti tidak memiliki pengaruh yang signifikan, sedangkan untuk nilai t
hitng < t tabel didapat -1.184 < 1.655 yang berarti tidak memiliki pengaruh
positif. Sehingga dapat disimpulkan bahwa hipotesis keempat yaitu Ha
ditolak karena, Corporate Social Responsibility tidak mampu memoderasi
Profitability terhadap firm value.

. Pengujian Hs (Hipotesis kelima). Hasil uji MRA pada variabel liquidity
terhadap firm value yang oleh dimoderasi Corporate Social Responsibility
menunjukkan nilai sig sebesar 0.613 > 0.05 yang berarti tidak memiliki
pengaruh yang signifikan, sedangkan untuk nilai thitung > ttabel didapat
0.364 < 1.655 yang berarti tidak memiliki pengaruh. Sehingga dapat diambil
kesimpulan bahwa hipotesis kelima yaitu Hs ditolak karena, Corporate
Social Responsibility tidak mampu memoderasi liquidity terhadap firm
value.

. Pengujian He (Hipotesis keenam). Hasil uji MRA pada variabel Capital
Structure terhadap firm value yang oleh dimoderasi Corporate Social
Responsibility menunjukkan nilai sig sebesar 0.020 < 0.05 yang berarti
memiliki pengaruh yang signifikan, sedangkan untuk nilai thitung > ttabel
didapat 2.349 > 1.655 yang berarti memiliki pengaruh. Sehingga dapat
diambil kesimpulan bahwa hipotesis kelima yaitu Hs diterima karena,
Corporate Social Responsibility mampu memoderasi Capital Structure
terhadap firm value.
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KESIMPULAN DAN SARAN
Berdasarkan pengujian dan pembahasan yang telah dilakukan, maka dapat

disimpulkan pada penelitian ini menunjukkan bahwa secara parsial Profitability,
Liquidity dan Capital Structure berpengaruh signifikan terhadap firm value. Untuk
variabel Corporate Social Responsibility CSR tidak mampu memoderasi pengaruh
profitability dan liquidity terhadap firm value. CSR hanya mampu memoderasi
pengaruh capital structure terhadap firm value. Jika struktur modal di
kombinasikan dengan tepat antara utang dan ekuitas maka dapat meningkatkan firm
value. Capital structure yang tinggi menunjukan adanya tingkat utang yang tinggi
sehingga memungkinkan terjadinya pengawasan atas kemampuan bayar dari utang
tersebut. Maka jika struktur modal tinggi akan membuat perusahaan mengurangi
pengungkapan program CSR.

Adapun saran dari hasil pengujian ini yaitu diharapkan bagi peneliti
selanjutnya di masa mendatang dapat menambahkan indikator variabel-variabel
lain yang dapat diuji terkait pengaruhnya terhadap firm value seperti solvabilitas,
leverage dan lain sebagainya
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