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ABSTRACT

Assessing a company's value is a crucial aspect of today's business world, involving the evaluation of
both financial and non-financial factors that influence a company's worth. In this context, factors such
as profitability, company size, and Corporate Social Responsibility (CSR) emerge as crucial elements
shaping a company's value. This research aims to examine the key roles of these factors in assessing
a company's value and to investigate their interactions and combined impacts on the assessment of a
company's worth. The results of this iterature review indicate that the relationship between CSR,
profitability, and company size in enhancing a company's value is complex and contingent upon
various factors, including sound CSR practices, consistent profitability, and efficient and innovative
company size; their impacts vary depending on the context and require careful analysis.

Keywords: Company valuation, profitability, company size, Corporate Social Responsibility (CSR),
factor interactions.

PENDAHULUAN

Dalam era bisnis yang semakin kompleks dan berkelanjutan, penilaian nilai
perusahaan telah menjadi salah satu aspek paling signifikan dalam pengelolaan perusahaan
modern. Hal ini memerlukan pemahaman mendalam tentang faktor-faktor yang
mempengaruhi penilaian nilai perusahaan, mengingat bahwa nilai perusahaan bukan hanya
mencerminkan dimensi finansial, tetapi juga menggambarkan faktor-faktor yang
memengaruhi citra dan kontribusi perusahaan terhadap masyarakat dan ingkungan. Dalam
konteks ini, penilaian nilai perusahaan telah mengalami perluasan dalam hal aspek yang
mempengaruhi nilai tersebut, termasuk profitabilitas, ukuran perusahaan, dan Tanggung
Jawab Sosial Perusahaan (CSR).

Profitabilitas, sebagai ukuran kinerja keuangan yang tradisional, telah ama dianggap
sebagai salah satu faktor utama yang memengaruhi penilaian nilai perusahaan. Profitabilitas
mencerminkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan aba dan menarik investor
(Rajagukguk, Ariesta & Pakpahan, 2019). Namun, dalam perkembangan terbaru, penilaian
nilai perusahaan telah semakin melibatkan faktor-faktor ain yang ebih holistik, seperti ukuran
perusahaan dan implementasi praktik CSR (Rahayu, M & Sari, B, 2018). Dengan demikian,
penilaian nilai perusahaan saat ini merupakan kombinasi dari dimensi finansial, operasional,
dan tanggung jawab sosial yang semakin mengkompleks.

Pentingnya memahami peran kunci profitabilitas, ukuran perusahaan, dan CSR
dalam penilaian nilai perusahaan tidak hanya dari perspektif akademis, tetapi juga dalam
konteks pengambilan keputusan bisnis sehari-hari. Para pemangku kepentingan
perusahaan, seperti manajemen, investor, regulator, dan masyarakat, semakin menuntut
perusahaan untuk mempertimbangkan implikasi sosial dan ingkungan dalam strategi
operasional mereka (Dewi & Pitriasari, 2019). Oleh karena itu, tujuan utama dari iteratur
review ini adalah untuk menguraikan dampak masing-masing faktor ini terhadap penilaian
nilai perusahaan dan menyelidiki bagaimana ketiga faktor ini saling berinteraksi dalam
konteks peningkatan nilai perusahaan.

Literatur review ini akan melakukan analisis mendalam atas berbagai studi terkait
yang telah dilakukan sebelumnya dan mengidentifikasi temuan utama dalam hal
profitabilitas, ukuran perusahaan, dan CSR dalam konteks penilaian nilai perusahaan. Kami
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akan merinci bukti empiris yang mendukung atau menentang hubungan antara ketiga faktor
tersebut dengan penilaian nilai perusahaan. Dalam tambahan, kita juga akan
mempertimbangkan dampak praktis dari hasil temuan ini dan menekankan bagaimana
pemahaman yang ebih mendalam tentang faktor-faktor ini dapat membantu perusahaan dan
pihak-pihak terkait dalam mengambil keputusan yang ebih baik, meningkatkan nilai
perusahaan, dan berperan ebih besar dalam mendukung kelangsungan bishis secara
keseluruhan.

TINJAUAN PUSTAKA
Teori Sinyal (Signalling Theory)

Teori sinyal yang pertama kali diperkenalkan oleh Michael Spence pada tahun 1973
adalah sebuah pendekatan yang mencoba memberikan informasi kepada pihak eksternal
yang bersedia berinvestasi dalam suatu perusahaan, meskipun dalam situasi ketidakpastian
yang sering kali mengelilingi investasi. Teori ini menjadi penting karena memahami
bagaimana informasi yang disampaikan oleh perusahaan dapat berperan sebagai alat untuk
mengatasi masalah asimetri informasi antara pemilik perusahaan (principal) dan investor
atau pihak eksternal (agen).

Nahak, F. M. T. (2023) mengatakan dalam konteks penilaian nilai perusahaan, teori
sinyal menjadi relevan karena perusahaan menggunakan sinyal-sinyal tertentu untuk
mempengaruhi persepsi dan penilaian pihak eksternal tentang nilai perusahaan. Sinyal-
sinyal ini dapat berupa aporan keuangan, pengungkapan praktik bisnis yang bertanggung
jawab secara sosial, pengumuman kebijakan baru, atau tindakan-tindakan ain yang dapat
memberikan gambaran tentang kinerja dan prospek perusahaan. Bagaimana pihak eksternal
menginterpretasi sinyal-sinyal ini dapat memengaruhi penilaian mereka terhadap nilai
perusahaan, yang pada gilirannya dapat berdampak pada harga saham, minat investor, dan
hubungan perusahaan dengan pemangku kepentingan.

Dengan demikian, teori sinyal memiliki implikasi yang kuat terhadap penilaian nilai
perusahaan. Perusahaan yang mampu memberikan sinyal positif yang kuat, baik tentang
kinerja keuangan yang solid, praktik bisnis yang bertanggung jawab secara sosial, atau
rencana pertumbuhan yang menjanjikan, dapat menarik minat investor dan mungkin dinilai
ebih tinggi. Sebaliknya, sinyal-sinyal negatif dapat memengaruhi harga saham perusahaan
dan citra perusahaan di pasar. Oleh karena itu, pemahaman dan penerapan teori sinyal
dapat menjadi instrumen penting dalam pengelolaan penilaian nilai perusahaan.

Teori Stakeholder

Ghozali dan Chariri (2007:409) mengemukakan bahwa dalam teori stakeholder,
perusahaan tidak hanya beroperasi demi kepentingannya sendiri, melainkan diharapkan
memberikan manfaat kepada semua pihak yang terlibat (stakeholder). Pengungkapan
informasi oleh perusahaan dianggap sebagai alat manajemen untuk memenuhi kebutuhan
informasi berbagai kelompok stakeholder. Semakin positif citra perusahaan di mata
stakeholder, semakin besar dukungan yang dapat diberikan kepada perusahaan, yang pada
gilirannya dapat mempengaruhi penilaian nilai perusahaan. Konsep ini juga terkait dengan
tanggung jawab sosial perusahaan (CSR), di mana perusahaan menggunakan CSR sebagai
strategi untuk menjaga hubungan dengan stakeholder dengan memberikan informasi
tentang kinerja perusahaan, termasuk aspek ekonomi, sosial, dan ingkungan. Semakin baik
pengungkapan informasi CSR oleh perusahaan, semakin besar dukungan yang dapat
diberikan oleh stakeholder untuk meningkatkan kinerja perusahaan dan mencapai tujuan aba
yang diinginkan, sehingga berpotensi meningkatkan nilai perusahaan.

Profitabilitas

Profitabilitas mengacu pada kemampuan suatu perusahaan untuk menghasilkan aba
atau keuntungan dari operasi bisnisnya. Ini adalah indikator kunci kinerja keuangan
perusahaan yang berperan dalam memengaruhi penilaian nilai perusahaan. (Oktaviani &
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Gultom, 2023). Saat profitabilitas suatu perusahaan tinggi, hal ini cenderung berdampak
positif pada penilaian nilai perusahaan. Investor cenderung tertarik pada perusahaan yang
mampu menghasilkan keuntungan yang konsisten dan kuat, yang dapat tercermin dalam
peningkatan harga saham perusahaan. Selain itu, profitabilitas yang tinggi memberikan
perusahaan sumber daya tambahan untuk investasi, penelitian, pengembangan, dan
ekspansi bisnis, yang dapat berkontribusi pada pertumbuhan nilai perusahaan. Selain itu,
profitabilitas yang tinggi juga memungkinkan perusahaan untuk membayar dividen yang ebih
besar kepada pemegang saham, yang dapat memengaruhi penilaian nilai perusahaan oleh
pemegang saham. Terlebih agi, profitabilitas yang konsisten dan tinggi juga dapat membantu
mengurangi risiko yang terkait dengan investasi dalam perusahaan, meningkatkan
kepercayaan pemegang saham dan investor, dan dengan demikian, memengaruhi penilaian
nilai perusahaan secara positif (Diparma & Kusumawati, 2023)..

Tanggung Jawab Sosial

Tanggung Jawab Sosial Perusahaan (CSR) mengacu pada kewajiban dan komitmen
suatu perusahaan untuk berkontribusi positif terhadap masyarakat dan ingkungan di
sekitarnya, di uar upaya mencari keuntungan ekonomi semata. CSR melibatkan inisiatif
perusahaan dalam berbagai aspek, termasuk mendukung program-program amal,
pelestarian ingkungan, kesejahteraan karyawan, dan kegiatan-kegiatan yang bertujuan
meningkatkan kualitas hidup masyarakat. (Fatmawati, 2017). CSR menjadi semakin penting
dalam bisnis modern, karena perusahaan diharapkan untuk tidak hanya bertanggung jawab
terhadap pemegang sahamnya, tetapi juga terhadap berbagai pemangku kepentingan
(stakeholders) seperti masyarakat, ingkungan, dan karyawan.

Pentingnya CSR dalam hubungannya dengan nilai perusahaan adalah bahwa praktik
CSR yang efektif dapat memengaruhi persepsi positif terhadap perusahaan, memperkuat
citra perusahaan, dan meningkatkan hubungan dengan pemangku kepentingan (Priyadi,
Maswar, 2018). Ini dapat berdampak pada peningkatan nilai perusahaan, karena
perusahaan yang memiliki reputasi positif dalam hal CSR cenderung menarik minat investor,
konsumen, dan karyawan yang potensial. Selain itu, praktik CSR yang baik juga dapat
membantu perusahaan mengurangi risiko hukum, ingkungan, dan sosial yang dapat
berdampak negatif pada nilai perusahaan. (Rokhlinasari Sri, 2016)

Nilai Perusahaan

Menurut Husnan dan Pudjiastuti dalam Yusticharatri dan Praptoyo (2023) nilai
perusahaan menunjukkan kinerja perusahaan yang tercermin dalam harga sahamnya dan
mencerminkan penilaian serta keyakinan masyarakat terhadap perusahaan tersebut. Ketika
harga saham suatu perusahaan meningkat, itu menandakan bahwa masyarakat menilai
perusahaan memiliki nilai yang tinggi. Sebaliknya, ketika harga saham turun, ini
mengindikasikan penilaian rendah terhadap nilai perusahaan oleh masyarakat. Dalam
penelitian ini, alat ukur yang akan digunakan untuk menilai nilai perusahaan adalah price to
book value, yang mengukur sejauh mana pasar menghargai nilai buku saham suatu
perusahaan. Jika rasio ini tinggi, itu mengindikasikan bahwa pasar percaya pada prospek
perusahaan tersebut. Sebaliknya, jika rasio ini rendah, pasar mungkin kurang yakin dengan
prospek perusahaan. Tingginya nilai perusahaan juga menjadi harapan bagi pemilik
perusahaan, karena menunjukkan tingkat kemakmuran yang tinggi bagi pemegang saham.

METODE PENELITIAN

Penelitian ini mengadopsi pendekatan studi iteratur untuk menganalisis peran kunci
profitabilitas, ukuran Perusahaan dan tanggung jawab social dalam peningkatan nilai
perusahaan. Pendekatan ini dipilih untuk merinci perkembangan konsep, teori, dan temuan
penelitian terdahulu yang relevan dengan topik penelitian (Dinda & Sukma, 2021). Desain
studi iteratur memungkinkan peneliti untuk melakukan sintesis informasi dari berbagai
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sumber, memahami pandangan yang berbeda, dan menyusun kerangka konseptual yang
komprehensif (Yusuf & Khasanah, 2019).

Langkah awal dalam penelitian ini melibatkan identifikasi sumber iteratur yang
relevan. Peneliti akan menggunakan basis data akademis, perpustakaan digital, dan jurnal
ilmiah untuk mengumpulkan iteratur yang berkaitan dengan peran strategis audit internal
dalam manajemen risiko (Webster & Watson, 2020). Sumber-sumber iteratur akan
melibatkan artikel ilmiah, buku, aporan riset, dan publikasi ainnya yang memberikan
wawasan tentang evolusi dan penerapan audit internal dalam konteks manajemen risiko.

Proses seleksi iteratur akan didasarkan pada kriteria inklusi dan eksklusi yang telah
ditetapkan sebelumnya (Webster & Watson, 2020). iteratur yang relevan akan dipilih
berdasarkan keterkaitannya dengan pengaruh profitabilitas, ukuran Perusahaan, dan
tanggung jawab social terhadap peningkatan nilai perusahaan. Sumber-sumber yang tidak
sesuai dengan fokus penelitian akan dikecualikan.

Setelah mengumpulkan iteratur yang terpilih, penelitian akan melibatkan analisis
mendalam terhadap konsep-konsep kunci, temuan, dan pendekatan yang telah diambil oleh
peneliti terdahulu. Proses sintesis akan melibatkan penyusunan informasi dari iteratur yang
terpilih untuk membentuk pandangan menyeluruh tentang kajian yang diuji. Validitas hasil
penelitian ini akan diperkuat melalui pertimbangan dan pembandingan yang cermat terhadap
temuan iteratur yang beragam. Diskusi dan interpretasi hasil akan melibatkan triangulasi
dengan mempertimbangkan sudut pandang berbeda dan memperkuat kesimpulan yang
dihasilkan. (Mustafa et al, 2022)

HASIL DAN PEMBAHASAN

Nama Penulis dan

No Tahun Penerbitan Metode Hasil
Dewi Roichatul Ukuran perusahaan memiliki dampak negatif,
1 {Ummah, Indah |Kuantitatif| sementara struktur modal tidak memiliki dampak pada
Yuliana. (2023) nilai perusahaan.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa, sebagian,
profitabilitas memiliki dampak positif tetapi tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan. Tanggung jawab
Triyana, Sri Ayem sosial perusahaan memiliki dampak positif pada nilai
’ "|Kuantitatif| perusahaan. Sementara profitabilitas dan tanggung
(2021) ! . X )
jawab sosial perusahaan, ketika diukur bersama-sama,
mempengaruhi nilai perusahaan. Pemberitaan media
massa mengurangi keterkaitan antara profitabilitas dan
nilai perusahaan.

Penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas dan
Dwi Widianingsih, M. Kuantitatif komposisi modal memiliki dampak positif terhadap nilai
Z. Hakim. (2020) perusahaan, sementara ukuran perusahaan tidak
memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa CSR, serta

Bayu Suryonugroho parameter-parameter CSR  seperti  ingkungan,

4 (2020) Kuantitatif masyarakat, dan ketenagakerjaan, memiliki pengaruh
positif namun tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Reschiwati, R,

Ukuran perusahaan memiliki dampak negatif dan

5 |Syahdina, = A.  &fKuantitatif signifikan terhadap nilai perusahaan.

Handayani, S. (2020)

Bobby Boston Butar Kuantitatif Secara bersamaan variabel profitabilitas, struktur
Butar. (2019) modal, ikuiditas, dan ukuran perusahaan memiliki
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No

Nama Penulis dan
Tahun Penerbitan

Metode

Hasil

pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan.
Secara khusus, profitabilitas memiliki pengaruh positif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan, sementara
struktur modal, ikuiditas, dan ukuran perusahaan tidak
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai
perusahaan secara terpisah.

I Gusti Ngurah Satria
Wijaya. (2019)

Kuantitatif

Ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif terhadap
nilai perusahaan, meskipun pengaruh tersebut tidak
signifikan.

Anasthasia Triwulan
Budisaptorini, G.
Chandrarin, Prihat
Asih. (2019)

Kuantitatif

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa ukuran
perusahaan memiliki pengaruh signifikan dalam
menentukan nilai perusahaan manufaktur di Indonesia,
menunjukkan  bahwa  semakin besar  ukuran
Perusahaan. Namun, profitabilitas tidak berdampak
pada nilai perusahaan manufaktur di Indonesia.
Analisis statistik juga menunjukkan bahwa ukuran
perusahaan melalui profitabilitas tidak memiliki
pengaruh terhadap nilai perusahaan.

Yogi Setiawan.

(2019)

Kuantitatif

Hasil analisis menunjukkan bahwa
memiliki  pengaruh  signifikan
perusahaan.

profitabilitas
terhadap  nilai

10

Rida Ariani, Riana
Sitawati, Sam'ani
Sam'ani. (2018)

Kuantitatif

Hasil penelitian menunjukkan bahwa pengungkapan
CSR memiliki dampak positif yang signifikan pada nilai
perusahaan. Selain  itu, ketika  profitabilitas
ditambahkan sebagai variabel moderasi,
pengungkapan CSR tetap berdampak positif pada nilai
perusahaan, sementara tata kelola perusahaan (GCG)
tidak memiliki dampak pada nilai perusahaan.

11

Berlina Avrifiani.

(2018)

Kuantitatif

Secara bersamaan, variabel profitabilitas, struktur
modal, ikuiditas, dan ukuran perusahaan memiliki
pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Secara
terpisah, profitabilitas berdampak positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan, sementara struktur modal,
ikuiditas, dan ukuran perusahaan tidak memiliki
dampak signifikan terhadap nilai perusahaan.

12

Hirdinis M. (2018)

Kuantitatif

Struktur modal berdampak positif secara signifikan
pada nilai perusahaan, sementara ukuran perusahaan
memiliki dampak negatif yang signifikan pada nilai
perusahaan. Profitabilitas tidak memiliki dampak
signifikan pada nilai perusahaan, tetapi ukuran
perusahaan memiliki dampak positif yang signifikan
pada profitabilitas. Namun, profitabilitas tidak berperan
sebagai mediator dalam pengaruh struktur modal dan
ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan.

13

Dewa Ayu Putu
Satrya Dewi, Gede
Mertha Sudiartha.
(2017)

Kuantitatif

Profitabilitas memiliki dampak positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan.
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No Tahun Penerbitan Metode Hasil

Ramon Arthur Ferry Ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan

14 Tumiwa. (2017) Kuantitatif terhadap nilai perusahaan.
Ardianti Fajriana, Hasil penelitian menunjukkan bahwa tanggung jawab
15|Denies  Priantinah.|Kuantitatif|sosial perusahaan (CSR) memiliki dampak positif,
(2016) meskipun tidak signifikan, terhadap nilai perusahaan.

Sumber: Diolah oleh peneliti, 2023

Profitabilitas, yang sering dianggap sebagai faktor utama dalam menentukan nilai
perusahaan, menunjukkan hasil yang bervariasi dalam penelitian ini. Meskipun beberapa
penelitian mengindikasikan bahwa profitabilitas memberikan kontribusi positif terhadap
penilaian nilai perusahaan, harus diingat bahwa efek ini tidak selalu signifikan. Hal ini
menunjukkan bahwa keuntungan perusahaan, meskipun penting, bukan satu-satunya
penentu utama dalam menentukan nilai perusahaan. Dalam situasi tertentu, faktor ain
seperti eksposur media atau citra merek juga dapat memiliki dampak yang signifikan.

Tanggung jawab sosial perusahaan (CSR) adalah aspek penting dalam ekonomi saat
ini, di mana kepedulian terhadap keberlanjutan dan etika perusahaan semakin meningkat.
Beberapa penelitian menunjukkan bahwa CSR memiliki efek positif pada penilaian nilai
perusahaan, terutama dalam konteks pengungkapan yang komprehensif, terutama terkait
dengan ingkungan, masyarakat, dan tenaga kerja. Ini mencerminkan bagaimana tanggung
jawab sosial perusahaan dapat meningkatkan citra dan reputasi perusahaan, yang pada
gilirannya dapat berdampak positif pada nilai perusahaan.

Ukuran perusahaan adalah faktor yang memunculkan hasil yang sangat beragam
dalam penelitian ini. Beberapa penelitian menunjukkan bahwa ukuran perusahaan memiliki
efek positif dan signifikan pada penilaian nilai perusahaan, yang berarti bahwa semakin
besar ukuran perusahaan, semakin tinggi nilai perusahaan tersebut. Namun, hasil penelitian
ainnya menunjukkan bahwa ukuran perusahaan memiliki efek negatif yang signifikan. Hal ini
menggambarkan bahwa ada batasan pada pertumbuhan perusahaan yang harus
diperhatikan, dan terlalu besar juga dapat memiliki dampak negatif pada nilai perusahaan.
Analisis statistik yang mencoba menjelaskan hubungan antara ukuran perusahaan,
profitabilitas, dan nilai perusahaan juga menunjukkan hasil yang beragam dan kompleks.

Dalam keseluruhan, konklusinya adalah bahwa faktor-faktor seperti CSR,
profitabilitas, dan ukuran perusahaan dapat berpotensi untuk meningkatkan nilai
perusahaan, tetapi pengaruh mereka tidak selalu konsisten dan dapat bervariasi tergantung
pada berbagai faktor. Oleh karena itu, penting bagi perusahaan dan pemangku kepentingan
untuk memahami dan mengelola faktor-faktor ini dengan hati-hati dalam konteks yang
spesifik untuk mencapai peningkatan nilai perusahaan yang berkelanjutan.

KESIMPULAN DAN SARAN
Kesimpulan

Penelitian ini mengeksplorasi kontribusi 15 artikel ilmiah yang diterbitkan antara
tahun 2017 hingga 2023, dengan menggunakan pendekatan iteratur review. Melalui sintesis
informasi dari iteratur tersebut, penelitian ini mencapai kesimpulan bahwa faktor-faktor
utama yang mempengaruhi nilai perusahaan, yaitu profitabilitas, ukuran perusahaan, dan
tanggung jawab sosial perusahaan, memainkan peran kunci dalam proses evaluasi tersebut.

Analisis mendalam terhadap artikel-artikel tersebut membuka pintu pemahaman ebih
anjut tentang kompleksitas hubungan antara profitabilitas, ukuran perusahaan, dan tanggung
jawab sosial perusahaan dalam konteks penilaian nilai perusahaan. Meskipun temuan
menunjukkan bahwa faktor-faktor ini memiliki dampak signifikan, penting untuk dicatat
bahwa hasil penelitian menunjukkan variasi, menekankan bahwa pengaruh mereka tidak
selalu konsisten dan dapat bervariasi tergantung pada konteks spesifik.
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Dengan demikian, penelitian ini memberikan kontribusi penting terhadap pemahaman
kita tentang bagaimana profitabilitas, ukuran perusahaan, dan tanggung jawab sosial
perusahaan saling terkait dalam menentukan nilai perusahaan. Meskipun hasil menunjukkan
variasi, sintesis informasi dari artikel-artikel ilmiah tersebut memberikan pandangan
komprehensif yang dapat menjadi dasar untuk penelitian ebih anjut dan memandu praktisi
serta pemangku kepentingan dalam mengelola faktor-faktor kunci ini untuk mencapai
peningkatan nilai perusahaan yang berkelanjutan.

Saran

Untuk penelitian selanjutnya, disarankan agar mendalami aspek-aspek spesifik dari
profitabilitas, ukuran perusahaan, dan tanggung jawab sosial perusahaan yang dapat
mempengaruhi nilai perusahaan. Selain itu, penelitian dapat ebih mempertimbangkan faktor-
faktor kontekstual yang dapat memoderasi hubungan antara variabel-variabel tersebut.
Sebagai contoh, konteks industri atau perbedaan regulasi di berbagai negara dapat menjadi
variabel penentu yang signifikan.
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