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Abstract: This study aims to analyze the effect of profitability on firm value and to examine the 

role of Corporate Social Responsibility (CSR) as a moderating variable in mining sector 

companies indexed in LQ-45 in Indonesia. Firm value serves as a crucial measure in capturing 

investors’ assessments of a company’s performance and future potential, especially in the 

mining sector, which is closely associated with substantial environmental and social 

consequences. In this context, CSR disclosure is expected to reinforce the linkage between a 

company’s financial achievements and market valuation. The study relies on secondary data 

derived from the financial reports of six mining firms that were consistently included in the 

LQ-45 index over the 2019–2024 period. Multiple Regression Analysis (MRA) is applied to 

evaluate both the direct impact of profitability on firm value and the interaction effect between 

profitability and CSR as a moderating variable. Empirical findings reveal that profitability 

exerts a positive and statistically significant influence on firm value, indicating that stronger 

profit-generating capacity leads to higher market recognition. Moreover, CSR partially 

moderates this relationship, implying that enhanced CSR disclosure amplifies the positive 

effect of profitability on firm value, although it does not act as the primary determinant. 
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Abstrak: Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan serta menguji peran Corporate Social Responsibility (CSR) sebagai variabel 

moderasi pada perusahaan yang terindeks LQ-45 sektor pertambangan di Indonesia. Nilai 

perusahaan menjadi indikator penting dalam mencerminkan persepsi investor terhadap kinerja 

dan prospek perusahaan, khususnya pada industri pertambangan yang memiliki dampak sosial 

dan lingkungan yang signifikan. Oleh karena itu, pengungkapan CSR diduga mampu 

memperkuat hubungan antara kinerja keuangan dan apresiasi pasar. Penelitian ini 

menggunakan data sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan enam perusahaan sektor 

pertambangan yang konsisten terindeks LQ-45 selama periode 2019–2024. Metode analisis 

yang digunakan adalah Multi Regression Analysis (MRA) untuk menguji pengaruh langsung 

profitabilitas terhadap nilai perusahaan serta pengaruh interaksi antara profitabilitas dan CSR 

sebagai variabel moderasi. Hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa semakin tinggi 
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tingkat kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba, maka semakin tinggi pula apresiasi 

pasar yang tercermin dalam nilai perusahaan. Selain itu, CSR terbukti memoderasi secara 

parsial hubungan antara profitabilitas dan nilai perusahaan, yang berarti pengungkapan CSR 

mampu memperkuat pengaruh profitabilitas terhadap peningkatan nilai perusahaan, meskipun 

tidak sepenuhnya menjadi faktor penentu utama.  

 

Kata Kunci: Profitabilitas, Corporate Social Responsibility, Nilai Perusahaan, LQ-45 

 

 

PENDAHULUAN 

Seiring dengan berkembangnya dunia bisnis, perusahaan memiliki tuntutan yang 

semakin kompleks seperti green economy, pembangunan berkelanjutan, manajemen SDM 

yang berkelanjutan, dan lainnya. Hal ini membuat nilai perusahaan bukan hanya besarnya 

profit secara angka namun juga bagaimana perusahaan tersebut menjalankan sistem 

operasionalnya, maka dari itu perusahaan dituntut untuk memberikan dampak yang 

berkelanjutan bukan hanya kepada internal perusahaan namun penting juga dilakukan melalui 

eksternal perusahaan yang berdampak langsung untuk masyarakat umum.  

Untuk mempertahankan profitabilitasnya, perusahaan perlu melakukan usaha-usaha 

yang dapat mempengaruhi pertumbuhan nilai perusahaan seiring dengan peningkatan profit 

perusahaan. Dengan adanya persaingan global yang semakin pesat maka perusahaan dituntut 

untuk terus berinovasi dan melakukan pembaharuan secara berkelanjutan untuk 

mengakuisisikan posisinya dalam pasar saham. Hal ini digunakan sebagai dasar penilaian 

investor untuk menilai perusahaan ini layak untuk mendapatkan investasi atau tidak.  

Nilai perusahaan diukur berdasarkan kinerja perusahaannya dalam mengelola profit yang 

dihasilkan dimana profitabilitas merupakan kebutuhan yang sangat mendasar untuk 

pengambilan keputusan berinvestasi di pasar modal. Indikator rasio profitabilitas dari sebuah 

perusahaan yang akan dibahas dalam penelitian ini adalah Return Of Asset (ROA). ROA 

merupakan rasio profitabilitas utnuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 

laba menggunakan modal yang ada. (Chakkravarthy et al., 2024) ROA berpengaruh secara 

positif dan signifikan dalam Nilai Perusahaan karena perusahaan yang memiliki nilai ROA 

yang tinggi dianggap perusahaan tersebut dapat mengelola profit nya dengan baik dan menekan 

pengeluaran seeifisen mungkin.  

Nilai perusahaan menurut Rahmanda, 2019 dalam (Nurhasanah et al., 2023) adalah 

pandangan investor terhadap perusahaan yang dapat dilihat melalui harga saham. Semakin 

tinggi harga saham yang dihasilkan perusahaan tersebut maka semakin besar kepercayaan pasar 

akan produk yang dikeluarkan perusahaan tersebut dan kinerja perusahaan saat ini dapat 

diproyeksikan di beberapa tahun kedepan melalui skor yang didapatkan perusahaan melalui 

lembaga-lembaga penilai perusahaan. Menurut (Maulana, 2023)Di Indonesia sendiri terdapat 

banyak perusahaan yang sudah menerapkan kegiatan Corporate Social Responbility sebagai 

dasar dalam menentukan kegiatan yang akan dilakukan perusahaan dan sejauh mana mereka 

akan melakukan kegiatan pembangunan yang stabil dan berkelanjutan.  

Terdapat beberapa cara untuk menilai perusahaan, beberapa variabel yang dapat 

menentukan nilai dari perusahaan salah satu caranya adalah dengan melihat profitabilitas yang 

ditentukan dari Return of Assets (ROA) dimana investor dapat melihat bagaimana perusahaan 

mengelola operasionalnya untuk memperoleh laba yang tinggi dan disiplin melakukan 

pengeluaran sesuai dengan perencanaan secara efisien dan efektif. Profitabilitas sendiri 

menurut (Erdian et al., 2023; Wulandari & Efendi, n.d.-a) adalah kemampuan perusahaan untuk 

menghasilkan laba dalam kegiatan operasinya dan fokus utamanya dalam melakukan penilaian 

kinerja perusahaan. Menurut (Maulana, 2023) kinerja keuangan merupakan analisis yang 

menggambarkan suatu perusahaan dalam melaksanakan aturan-aturan keuangan yang sudah 

ditentukan dalam Standar Akuntansi Keuangan (SAK). Rasio keuangan adalah suatu alat untuk 
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menganalisis dan menjelaskan hubungan elemen yang satu dengan elemen yang lainnya dalam 

laporan keuangan.  

Menurut (Erdian et al., 2023) (Bui et al., 2023; Ella et al., 2020; Farooq et al., 

2025.)Profitabilitas dapat menggambarkan kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam 

hubungannya dengan penjualan, total aset, dan ekuitas, serta menjadi tolak ukur efisiensi 

pengelolaan keuangan perusahaan, sehingga untuk menentukan perusahaan tersebut sudah baik 

dalam mengelola perusahaan dapat dilihat dari profitabilitasnya yang diukur berdasarkan 

efisiensi penggunaan aset (ROA), Tingkat pengembalian kepada pemegang saham (ROE), dan 

kemampuan menghasilkan laba dari penjualan (NPM). 

Dalam menentukan nilai perusahaan investor menggunakan beberapa teori salah satunya 

teori ligitimasi dan teori signal, teori ligitmasi merupakan pihak internal dan pihak eksternal 

yang di ikat oleh hubungan baik yang bersifat langsung maupun tidak langsung oleh 

perusahaan. Menurut (Rahmantari, 2021) teori ini menitik beratkan pada posisi dimana para 

stakeholder dipandang lebih memiliki pengaruh, hal ini menjadikan pertimbangan utama bagi 

suatu perusahaan untuk mengungkapkan indormasi dalam laporan keuangan. Oleh karena itu 

perusahaan harus menjaga hubungan baik dengan para stakeholder dengan memenuhi semua 

keinginan serta kebutuhannya.  

Selanjutnya Teori Sinyal (Signal Theory) duperkenalkan oleh Spence pada tahun 1973, 

menurut (Kristin, 2022) Signalling theory mengenai bagaimana manajemen memandang 

prospek perusahaan untuk memberi petunjuk pada investor. Teori ini dikemukakan oleh 

Spence (1973) dengan fungsi untuk menjelaskan suatu informasi yang dapat dimanfaatkan 

perusahaan guna memberi sinyal positif dan negatif pada pemakainya. Perusahaan akan 

terdorong untuk mengungkapkan informasi kepada calon investor dimana perusahaan dapat 

menaikkan nilai nya melalui laporan tahunan nya.  

Selain itu perusahaan dapat meningkatkan nilai nya dari berbagai kegiatan perusahaan, 

dimulai dari bagaimana perusahan tersbut mengelola karyawannya dengan memperhatikan 

penghargaan-penghargaan yang diraih perusahaan tersebut, bagaimana perusahaan tersebut 

mengelola asetnya sehingga lebih produktif, dan bagaimana pembangunan berkelanjutan yang 

dilakukan perusahaan untuk menciptakan lingkungan yang baik disekitarnya. 

Oleh karenanya menurut (Kujur, 2023)perusahaan perlu mengadakan kegiatan yang 

bermanfaat baik bagi perusahaan maupun lingkungannya, salah satu kegiatan tersebut adalah 

Corporate Social Responbility (CSR) dimana kegiatan tersebut berdampak bagi masyarakat 

luas dan terbuku dalam satu laporan yang dapat dibaca dan mudah dipahami.  

Menurut (Kujur, 2025) (Alhajjeah et al., 2026) aktivitas perusahaan yang dapat 

meningkatkan nilai perusahaan atau firm value salah satunya dengan melakukan kegiatan yang 

bertujuan untuk menyeimbangkan keuntungan yang dihasilkan perusahaan agar tidak 

dinikmati internal perusahaan sendiri namun dapat berguna bagi eksternal perusahaan yang 

biasa disebut  Corporate Social Responbility (CSR). Dengan adanya program CSR dapat 

membantu menyeimbangkan baik dari segi lingkungan hingga kesejahteraan masyarakat 

secara umum.  

Pengertian CSR sendiri menurut(Maulana, 2023) adalah hubungan social responbility 

antara internal dan eksternal pihak perusahaan, tanggung jawab tersebut didefinisikan sebagai 

komitmen berkelanjutan dari dunia usaha untuk berkontribusi pada pengembangan ekonomi 

dari masyarakat lokal secara keseluruhasn dan mengupayakan peningkatan taraf hidup 

masyarakat sosial, dan tanggung jawab pada pembuatan produknya tidak merugikan 

masyarakat umum. Menurut Global Reporting Initiative CSR mencakup 6 kategori yaitu 

kinerja ekonomi, kinerja lingkungan kerja, hak asasi manusia, masyarakat sosial dan tanggung 

jawab produk.  

Sehingga pada penelitian(Narzari et al., 2026)  ditemukan pengaruh social responbility 

terhadap kinerja keuangan dari perusahaan di India, pada penelitian tersebut ditemukan CSR 

memiliki pengaruh yang positif signifikan kepada nilai perusahaan atau firm value dimana 
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performa perusahaan dapat dinilai dari kegiatan yang dilakukan dapat seluas apa dampaknya 

bagi internal dan eksternal perusahaan. Selain itu di penelitian (L Erdian Sandi Wiranata et al., 

2023) dan penelitian (Du & Li, 2024)  menjelaskan bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan karena pemegang saham menyukai jika profitabilitas perusahaan 

tinggi, hal tersebut menarik bagi para investor untuk melakukan investasi secara optimal.  

CSR dapat menjadi bukti bahwa perusahaan tidak hanya memikirkan mengenai 

keuntungan namun perusahaan juga memikirkan bagaimana dampaknya kepada sekitarnya, hal 

tersebut tercermin dari kegiatan CSR yang dilakukan perusahaan berpatokan kepada 

sustainbility dan kesejahteraan dimana semakin lama perusahaan tersebut berdiri maka impact 

yang dihasilkan diharuskan dapat dirasakan bukan hanya dari internal perusahaan saja, namun 

dari eksternal perusahaan seperti penduduk sekitar, hingga seluruh daerah yang menjadi tempat 

produksi dari perusahaan tersebut.  

Pada berita yang ditulis oleh  (Hardi, n.d.)perusahaan mendapatkan nominasi pada 

Indonesia Social Responbility Award (ISRA) yang digelar pada tahun 2025 dengan tema 

Indonesia Emas 2045. Dalam penghargaan ini tema yang diusung adalah “Driving Impact, 

Building a Sustainable Future” dimana pada penghargaan ini ditujukan kepada perusahaan-

perusahaan yang melakukan langkah nyata yang dilakukan dalam membangun kapasitas 

masyarakat dan lingkungan menuju Indonesia yang lebih baik. Pada berita yang ditulis (Akbar 

Jihad, n.d.)  Penghargaan dikhususkan kepada Perusahaan Pupuk Indonesia, PT PLN Indonesia 

Power dan menganugerahi brand Chocolate Monggo untuk keberhasilannya dalam 

mengintegrasikan nilai sosial dan lingkungan dalam merk dan bisnis.  

Melihat fenomena yang ditemukan diatas maka penulis melihat adanya gap penelitian 

pada penelitian (Wulandari & Efendi, n.d.-a) dilakukan penjaringan data 2018-2020 dimana 

terdapat fenomena Covid-19 yang menyebabkan profitabilitas berpengaruh negatih terhadap 

Nilai Perusahaan namun program CSR memperkuat hubungan profitabilitas dengan Nilai 

perusahaan. Namun penelitian yang dilakukan yang dilakukan (Erdian et al., 2023) memiliki 

kesimpulan profitabilitas berpengaruh secara positif kepada Nilai Perusahaan dan 

pengungkapan CSR berpengaruh negatif atau tidak berpengaruh kepada Nilai Perusahaan, hal 

ini dikarenakan investor merasa tidak perlu melihat laporan pengakuan CSR untuk melihat laju 

perusahaan. Selanjutnya penelitian lain dilakukan oleh (Handayati et al., 2022) (Kristin, 2022; 

Seth & Mahenthiran, 2022)mengungkapkan investor perusahaan mining coal menganggap 

penting pengungkapan CSR dikarenakan investor perlu memastikan apakah perusahaan sudah 

melakukan pembangunan berkelanjutan dalam menghasilkan keuntungannya, sehingga CSR 

berpengaruh positif memoderasi profitabililtas dan nilai perusahaan dan profitabilitas pada 

masa covid-19 tidak berpengaruh signifikan dikarenakan investor percaya perusahaan tersebut 

akan tetap menghasilkan keuntungan.  

 Dari beberapa gap research peneliti meneliti perusahaan yang berfokus di jajaran LQ-

45 apakah profitabilitas berpengaruh secara positif atau negatif kepada nilai perusahaan pada 

masa covid-19 dan sesudahanya, sehingga peneliti merasa adanya urgensi untuk meneliti 

perusahaan yang bergerak dibidang tambang dan tergabung pada index LQ-45 pada periode 

penelitian tahun 2019-2024 dimana pada tahun tersebut ada pada saat covid-19 dan pasca 

covid, dan tujuannya adalah untuk mengetahui apakah pada perusahaan LQ-45 dibidang 

tambang Nilai perusahaan dapat dipengaruhi Profitabilitas dan dapat dimoderasi oleh CSR.  

 

METODE 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan metode deskriptif verifikatif 

untuk melihat pengaruh profitabilitas kepada nilai perusahaan secara terukur dan objektif dan 

menguji hipotesis mengenai hubungan profitabilitas dan menjelaskan fenomena yang 

berhubungan dengan variabel tersebut. Populasi dalam penelitian ini merupakan perusahaan 

yang terindeks dalam pasar saham di Bursa Efek Indonesia dan menduduki 45 teratas atau biasa 

disebut LQ-45, selanjutnya teknik pengambilan sampel pada penelitian ini menggunakan 
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teknik purposive samplingn dengan kriteria perusahaan yang bergerak dibidang tambang, 

melakukan kegiatan CSR selama 5 tahun dari tahun 2019-2024 dengan dibuktikan dengan 

laporan kegiatan CSR, dan disimpulkan ada 6 perusahaan yaitu PT Adaro Energy Indonesia 

Tbk  (ADRO), PT Aneka Tambang Tbk (ANTM), PT Bukit Asam Tbk (PTBA), PT Vale 

Indonesia Tbk (INCO), PT Indo Tambangraya Megah Tbk (ITMG), dan PT United Tractors 

Tbk (UNTR).  

 
Tabel 1. Kriteria Pemilihan Sampel Penelitian  

No. Kriteria Total 

1. Perusahaan LQ-45 tahun 2019-2024 45 

2. Perusahaan sektor tabang yang tidak menyajikan laporan keuangan dan laporan CSR (39) 

3. Perusahaan sektor tambang yang berada pada indeks LQ-45 dan menyajikan laporan CSR di 

Bursa Efek Indonesia. 

6 

 Total Sampel Perusahaan 6 

 Periode Tahun Penelitian 5 

 Total Pengamatan 30 

 

Penelitian ini akan menggunakan data sekunder yang berasal dari laporan tahunan yang 

diambil dari Website masing-masing perusahaan dan akan diuji menguntuk menggunakan 

teknik analisis Moderated Regression Analysis (MRA) yang terdiri dari Uji koefisien 

Determinasi (R2) yang digunakan untuk menguji persamaan regresi sejauh mana kemampuan 

model untuk menerangkan variasi variabel dependen. Uji T untuk menguji pengaruh variabel 

independen secara parsial kepada variabel dependen yang akan digunakan untuk menguji 

pengaruh Profitabilitas kepada Nilai Perusahaan dan pengaruh CSR terhadap Nilai Perusahaan. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Hasil  

Kerangka Konseptual 

 

 

Gambar 1. Kerangka Konseptual 

 

Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan  

Profitabilitas dapat dihitung dengan Return of Asset (ROA). (Handayati et al., 2022) 

menyatakan ROA dapat mewakili bentuk rasio profitabilitas yang digunakan untuk mengukur 

kemampuan perusahaan dalam mengelola keuntungannya dan aktivitas perusahaan yang dapat 

menghasilkan keuntungan secara maksimal. Penelitian (Shenurti et al., 2022) menghasilkan 

pengaruh yang signifikan positif dikarenakan semakin tinggi tingkat profitabilitas yang 

dihasilkan perusahaan maka semakin baik manajemen perusahaan dalam mengelola 

keuangannya sehingga investor tertarik untuk menanamkan modalnya kepada perusahaan  

untuk dikelola dan menghasilkan deviden yang besar. Sehingga berdasarkan penelitian 

terdahulu memperkuat penulis merumuskan hipotesis sebagai berikut: Hipotesis 1 =  

Profitabilitas Berpengaruh Signifikan Positif terhadap Nilai Perusahaan. 

 

CSR Memoderasi Hubungan Profitabilitas Dengan Nilai Perusahaan  

Corporate Social Responbility (CSR) memiliki pengaruh pada nilai perusahaan dengan 

meningkatnya profitabilitas dapat mendukung perusahaan untuk menerapkan kegiatan yang 

Profitabilitas Nilai 

Perusahaan 

CSR 
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bermanfaat dengan pendanaan yang layak untuk diberikan kepada masyarakat sekitar. 

Hubungan ini sejalan dengan penelitian (Shenurti et al., 2022) yang menjelaskan pengaruh 

moderasi yang parsial signifikan dan positif dalam meningkatkan nilai perusahaan. Selain itu 

pada penelitian (Hakimi et al., 2025); (Maulana, 2023) dan penelitian (Sari et al., n.d.) 

menjelaskan pengaruh profitabilitas yang dimoderasi CSR yang signifikan positif akan 

meningkatkan secara maksimal nilai perusahaan, selain itu perusahaan yang memiliki citra 

yang baik akan sejalan dengan signaling theory dimana sebagai sinyal atau penanda perusahaan 

mana yang layak didukung oleh investor dan meningkatkan trust investor kepada perusahaan 

yang dimodali. Hal ini memperkuat hipotesis sehingga dirumuskan sebagai berikut: Hipotesis 

2 = CSR memoderasi secara penuh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan. 

 

Uji Statistik Deskriptif 

Berdasarkan data penelitian yang digunakan yaitu 6 perusahaan tambang, maka 

didapatkan hasil uji signifikansi regresi linear berganda berikut ini 

 
Tabel 2. Hasil Uji Regresi Linear Berganda 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients      t Sig. 
Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) 44.691    17.216  2.596 0.014   

Profitabilitas -1.083     0.319 -0.507 -3.397 0.002 0.942 1.062 

Corporate Social 

Responbility 
-16.904     18.941 -0.133 -0.892 0.379 0.942 1.062 

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan 

Sumber: Data diolah, 2026 

  

Hasil uji regresi linear berganda pada Tabel 2, maka dapat dirumuskan model 

persamaan regresi berganda sebagai berikut ini: 

 

Y = 44,691 – 1,083 X1 - 16,904 X2 + e 

 

Dimana: X1 (Profitabilitas), X2 (Corporate Social Responsibility), e (Error) 

 

Uji T 

Hasil uji t pada Tabel 1 merupakan hasil uji signifikansi secara parsial pengaruh 

Profitabilitas dan Corporate Social  Responsibility (CSR) terhadap Nilai Perusahaan yang 

menunjukkan bahwa variabel Profitabilitas (X1) memiliki nilai signifikansi p-value 0.001 < α 

(0.05) yang menunjukkan bahwa variabel Profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Koefisien proftabilitas sebesar -1.083 yang artinya pengaruh profitabilitas bernilai 

negatif sealama Tahun 2019-2024. Hasil uji pengaruh CSR (X2) memiliki nilai signifikansi p-

value 0.142 > α (0.05) yang menunjukkan bahwa variabel CSR tidak berpengaruh signifikan 

secara parsial terhadap nilai perusahaan. Nilai R-Square didapatkan sebesar 0.308 yang artinya 

kemampuan pengaruh profitabilitas dan CSR dalam menjelaskan nilai perusahaan hanya 

sebesar 30,8%, adapun sisanya yaitu 69,2% dapat dijelaskan oleh variabel lainnya. Berikut 

adalah hasil uji CSR sebagai moderasi: 

 
Tabel 3. Hasil Uji CSR Sebagai Variabel Moderasi Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 
(Constant) 85.705 25.384  3.376 0.002 

Profitabilitas -8.401 3.474  -3.934 -2.418 0.021 
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Corporate Social 

Responbility 

-58.051 26.519 -0.457 -2.189 0.036 

Profitabilitas*CSR 7.422 3.510 3.531 2.115 0.042 

a. Dependent Variable: NILAI PERUSAHAAN 

Sumber: Data diolah, 2026 

 

Hasil analisis Moderated Regression Analysis (MRA) pada Tabel 3 menunjukkan bahwa 

pengaruh interaksi Corporate Social  Responsibility (CSR) dan Profitabilitas terhadap Nilai 

Perusahaan memiliki nilai signifikansi p-value 0.042 < α (0.05) yang menunjukkan bahwa 

variabel Corporate Social  Responsibility (CSR) secara signifikan memoderasi pengaruh 

profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Maka variabel CSR memperkuat hubungan pengaruh 

profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Koefisien moderasi sebesar 7.422 yang artinya 

pengaruh moderasi bernilai positif. 

 

Pembahasan 

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan  

Berdasarkan hasil uji regresi, didapatkan koefisien bernilai negatif sebesar -1.083 

menunjukkan adanya hubungan berlawanan arah antara profitabilitas dan nilai perusahaan. Hal 

ini dapat diperkuat dengan fakta di lapangan bahwa menurut data selama masa pandemi 

COVID-19, sebagian besar perusahaan mengalami penurunan laba bersih yang cukup 

signifikan akibat pembatasan operasional. Namun, di sisi lain, nilai perusahaan (yang tercermin 

dari Price to Earning Ratio (PER) memiliki harga saham yang tidak ikut jatuh sedalam 

penurunan labanya. Hal ini mengakibatkan, rasio Price to Earning Ratio (PER) melonjak 

tinggi, sehingga menyebabkan pengaruh profitabilitas bernilai negatif.  

Temuan yang menunjukkan pengaruh negatif dari profitabilitas mencerminkan kondisi 

riil emiten tambang unggulan yaitu UNTR, ANTM, ITMG, INCO, PTBA dan ADRO selama 

periode pandemi COVID-19. Pada masa tersebut, terjadi penurunan laba bersih akibat 

gangguan rantai pasok dan penurunan permintaan energi global. Namun, harga saham 

perusahaan-perusahaan ini cenderung stabil atau bahkan mengalami kenaikan (high PER) 

karena investor melakukan spekulasi terhadap lonjakan harga komoditas (commodity boom) di 

masa depan. Hasil tersebut juga menggambarkan bahwa para investor di pasar modal seringkali 

bersifat forward-looking (melihat ke depan). Menurut  (Nurhasanah et al., 2023; Sitompul et 

al., 2025)profitabilitas turun akibat faktor eksternal seperti COVID-19, investor tetap 

mempertahankan saham mereka karena percaya bahwa penurunan tersebut bersifat temporer. 

Menurut (Handayati et al., 2022)nilai perusahaan tidak hanya ditentukan oleh laba saat ini, 

tetapi oleh ekspektasi arus kas di masa depan. Stabilitas harga saham di tengah penurunan laba 

mencerminkan kepercayaan investor pada strategi pemulihan perusahaan. 

Kondisi laba yang menurun tetapi harga saham stabil juga menyebabkan nilai perusahaan 

terlihat lebih "mahal" secara statistik. Hal ini didukung oleh penelitian (Chakkravarthy et al., 

2024; Neni Meidawati & Puspita, 2023; Sari et al., n.d.)yang mengkaji dampak COVID-19 di 

Bursa Efek Indonesia. Pada penelitiannya menemukan bahwa pada sektor tertentu, harga 

saham tetap terjaga karena adanya sentimen positif terkait kebijakan stimulus pemerintah dan 

harapan akan rebound ekonomi, meskipun laporan keuangan menunjukkan kerugian. Sesuai 

dengan Teori Sinyal (Signaling Theory), dalam kondisi krisis, penurunan laba tidak selalu 

dianggap sebagai sinyal buruk jika disebabkan oleh faktor sistemik (global). Investor juga 

melihat beberapa aspek seperti likuiditas dan ketahanan struktur modal dibandingkan 

profitabilitas jangka pendek. Perusahaan yang mampu menjaga harga sahamnya tetap stabil di 

tengah penurunan laba memberikan sinyal daya tahan yang kuat terhadap pasar modal. 
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CSR  Sebagai Variabel Moderasi dari Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil uji Moderated Regression Analysis (MRA), diperoleh nilai koefisien 

regresi interaksi Profitabilitas *CSR menunjukkan nilai koefisien positif sebesar 7.422 dengan 

tingkat signifikansi 0.042. Hasil ini membuktikan bahwa Corporate Social Responsibility 

(CSR) secara signifikan memoderasi hubungan antara Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan. 

Maka CSR berperan dalam memperlemah pengaruh negatif profitabilitas atau CSR membantu 

membalikkan hubungan ke arah yang positif.  

Peran CSR sebagai variabel moderasi menjadi faktor kunci dalam menjaga nilai 

perusahaan tambang di masa krisis. Sektor pertambangan merupakan industri dengan risiko 

lingkungan yang tinggi, sehingga pengungkapan CSR menjadi instrumen penting untuk 

memperoleh izin sosial untuk beroperasi (social license to operate). Sesuai dengan Teori 

Legitimasi (Rahma & Munfaqiroh, 2021) perusahaan yang tetap konsisten melakukan 

tanggung jawab sosial di tengah penurunan laba memberikan sinyal kepada investor bahwa 

perusahaan memiliki manajemen risiko yang baik dan berkomitmen pada keberlanjutan 

(sustainability). Interaksi positif pada hasil uji moderasi menunjukkan bahwa CSR berfungsi 

sebagai penyangga (buffer). Investor cenderung memberikan apresiasi lebih pada perusahaan 

tambang yang menjaga standar ESG (Environmental, Social, and Governance), sehingga 

mampu memitigasi sentimen negatif akibat penurunan profitabilitas. Hasil penelitian ini 

sejalan dengan teori yang dikemukakan oleh (Erdian et al., 2023; Wulandari & Efendi, n.d.-b; 

Zhan et al., 2026)yang menyatakan bahwa CSR menciptakan modal moral yang melindungi 

nilai pemegang saham saat terjadi peristiwa buruk. Pada emiten LQ45, komitmen CSR yang 

tinggi membuktikan kepada pasar bahwa perusahaan memiliki fundamental non-keuangan 

yang tangguh, yang pada akhirnya menjaga kepercayaan investor untuk tetap menanamkan 

modalnya meski kinerja keuangan jangka pendek sedang berfluktuasi. 

 

KESIMPULAN 

1. Berdasarkan penelitian yang sudah dilakukan dan pengujian hipotesis dengan SPSS 

penelitian ini menghasilkan nilai -1.083 dengan kesimpulan bahwa Profitabilitas yang 

diukur menggunakan Return Of Asset (ROA) menghasilkan pengaruh yang negatif dan 

signifikan dan selaras dengan penelitian yang dilakukan (Nurhasanah & Kahfi, 2023), 

(Sandy, 2024), dan (L Erdian Sandi Wiranata et al., 2023) bahwa profitabilitas yang rendah 

pada masa covid-19 dengan penurunan laba yang drastis dapat mempengaruhi pandangan 

investor terhadap keputusan melakukan investasi, namun dengan pandangan yang positif 

dan covid-19 yang tidak akan berlangsung selamanya investor dapat dengan sabar 

menunggu kenaikan laba perusahaan yang terdampak langsung akan covid -19.  

2. Pada hipotesis selanjutnya Corporate Social Responbility (CSR) sebagai variabel moderasi 

mendapatkan nilai signifikansi 0.042< α (0.05) dimana hasil ini berpengaruh positif dan 

siginifikan terhadap nilai perusahaan. Dapat disimpulkan bahwa variabel CSR sebagai 

variabel moderasi memperkuat profitabilitas terhadap nilai perusahaan meskipun terjadi 

pandemi covid-19, hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan (Maulana, 2023), 

(Chakkravarthy et al., 2024), dan (Alhajjeah et al., 2026) dimana CSR dapat menjadi 

pandangan baru untuk melakukan promosi perusahaan dan tujuan yang berkelanjutan. 

Kegiatan ini dipandang dapat bahu membahu membantu perputaran ekonomi dan sangat 

bermanfaat bukan hanya untuk masyarakat umum namun juga untuk perusahaan. Bentuk 

CSR yang dilakukan perusahaan berbagai macam bentuknya yaitu fokus kepada 

pendidikan, perkonomian, kesejahteraan, dan lingkungan. Dimana dalam penelitian (Kujur, 

2025) di India sendiri CSR sudah terbukti efektif dilakukan perusahaan untuk 

meningkatkan citra perusahaan dan menjadikan tambahan exposure kepada stake holder 

sebagai bukti baiknya pengelolaan keuangan yang dijalankan perusahaan.  

3. Secara keseluruhan untuk para praktisi perusahaan jika ingin meningkatkan nilai 

perusahaan diharuskan mengikuti perkembangan bisnis dan melakukan inovasi bukan 
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hanya berfokus untuk meningkatkan laba saja, namun juga bertujuan untuk memperbaiki 

kestabilan baik internal maupun eksternal perusahaan, dan turut berkontribusi pada 

perputaran roda perekonomian sekitar perusahaan tersebut dan memberlakukan green 

economy agar stakeholder mempercayai perusahaan-perusahaan sudah menerapkan sesuai 

aturan dan standar yang berlaku.  
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