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MOTTO 

“Jangan biarkan kata orang yang meremehkan menentukan nilai diriku. Kesuksesan 

bukan soal cepat atau lambat, tapi tentang keteguhan hati untuk terus berjuang meski 

jalan tak mudah. Aku buktikan, perjuangan dan pengorbanan demi keluarga dan 

mimpi bukanlah buang-buang waktu, tapi investasi hidup yang paling berharga” 

-Anonim- 

“Balas dendam terbaik adalah dengan meraih kesuksesan besar” 

(Frank Sinatra) 
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ABSTRAK 

SRI WAHYUNINGSIH. Pengaruh Profitabilitas, Solvabilitas, Corporate Social 

Responsibility (CSR), dan Perencanaan Pajak Terhadap Nilai Perusahaan 

dengan Ukuran Perusahaan Sebagai Variabel Moderasi (Studi Empiris pada 

Perusahaan Sub Sektor Asuransi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

Tahun 2019-2023). 

Nilai perusahaan merupakan pandangan investor terhadap perusahaan yang 

dihubungkan dengan harga saham dimana jika harga saham meningkat akan 

meningkatkan nilai perusahaan. Tujuan perusahaan adalah mengoptimalkan nilai 

perusahaan atau kekayaan untuk para pemegang saham. Semakin baik nilai 

perusahaan akan meningkatkan jumlah pemegang saham dan harga saham 

perusahaan. Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti empiris pengaruh 

profitabilitas, solvabilitas, Corporate Social Responsibility (CSR), dan perencanaan 

pajak terhadap nilai perusahaan dan bagaimana ukuran perusahaan dapat menjadi 

moderasi diantara pengaruh tersebut.  

Penelitian ini termasuk jenis penelitian kuantitatif. Populasi penelitian ini 

sebanyak 18 perusahaan subsektor asuransi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) tahun 2019-2023. Sampel diperoleh berdasarkan teknik purposive sampling, 

dan sampel yang sesuai dengan kriteria diperoleh sebanyak 9 perusahaan. Data yang 

dianalisis menggunakan data panel dengan bantuan software Eviews versi 12. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial Corporate Social 

Responsibility (CSR) berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Sementara 

profitabilitas, solvabilitas dan perencanaan pajak tidak berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Selain itu, hasil penelitian juga menunjukkan bahwa 

ukuran perusahaan dapat memoderasi pengaruh Corporate Social Responsibility 

(CSR) terhadap nilai perusahaan, tetapi ukuran perusahaan tidak mampu memoderasi 

pengaruh antara profitabilitas, solvabilitas, dan perencanaan pajak terhadap nilai 

perusahaan.  

Kata Kunci: Profitabilitas, Solvabilitas, Corporate Social Responsibility (CSR), 

Perencanaan Pajak, Nilai Perusahaan, Ukuran Perusahaan  
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ABSTRACT 

SRI WAHYUNINGSIH. The Effect of Profitability, Solvency, Corporate Social 

Responsibility (CSR), and Tax Planning on Company Value with Company Size as 

a Moderating Variable (An Empirical Study of Insurance Sub-Sector Companies 

Listed on the Indonesia Stock Exchange from 2019 to 2023). 

Company value is an investor's view of a company linked to its stock price, where an 

increase in stock price will increase company value. The objective of a company is to 

optimize company value or wealth for shareholders. The better the company value, 

the higher the number of shareholders and the company's stock price. This study aims 

to obtain empirical evidence of the effect of profitability, solvency, Corporate Social 

Responsibility (CSR), and tax planning on company value and how company size can 

moderate these effects.  

This research is quantitative in nature. The population of this study consisted of 18 

insurance sub-sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) from 

2019 to 2023. The sample was obtained using purposive sampling, and 9 companies 

that met the criteria were selected. The collected data were analyzed using panel data 

with the help of Eviews software version 12. 

The results of the study indicate that Corporate Social Responsibility (CSR) partially 

has a significant effect on company value. Meanwhile, profitability, solvency, and tax 

planning do not have a significant effect on company value. In addition, the results 

also show that company size can moderate the effect of Corporate Social 

Responsibility (CSR) on company value, but company size cannot moderate the effect 

of profitability, solvency, and tax planning on company value.  

Keywords: Profitability, Solvency, Corporate Social Responsibility (CSR), Tax 

Planning, Company Value, Company Size  
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PEDOMAN TRANSLITERASI 

Transliterasi dimaksudkan sebagai pengalih-hurufan dari abjad yang satu ke 

abjad yang lain. Transliterasi Arab-Latin di sini ialah penyalinan huruf-huruf Arab 

dengan huruf-huruf Latin beserta perangkatnya.  

A. Konsonan 

Fonem konsonan bahasa Arab yang dalam sistem tulisan Arab dilambangkan 

dengan huruf. Dalam transliterasi ini sebagian dilambangkan dengan huruf dan 

sebagian dilambangkan dengan tanda, dan sebagian lagi dilambangkan dengan huruf 

dan tanda sekaligus. Berikut ini daftar huruf Arab yang dimaksud dan transliterasinya 

dengan huruf latin: 

Tabel 0.1 Tabel Transliterasi Konsonan 

Huruf Arab Nama Huruf Latin Nama 

 Alif Tidak dilambangkan Tidak dilambangkan أ

 Ba B Be ب

 Ta T Te ت

 Ṡa ṡ es (dengan titik di atas) ث

 Jim J Je ج

 Ḥa ḥ ha (dengan titik di bawah) ح

 Kha Kh ka dan ha خ

 Dal d De د 

 Żal ż Zet (dengan titik di atas) ذ 

 Ra r Er ر
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 Zai z Zet ز

 Sin s Es س

 Syin sy es dan ye ش

 Ṣad ṣ es (dengan titik di bawah) ص

 Ḍad ḍ de (dengan titik di bawah) ض

 Ṭa ṭ te (dengan titik di bawah) ط

 Ẓa ẓ zet (dengan titik di bawah) ظ

 ain ` koma terbalik (di atas)` ع

 Gain g Ge غ

 Fa f Ef ف

 Qaf q Ki ق

 Kaf k Ka ك

 Lam l El ل

 Mim m Em م

 Nun n En ن 

 Wau w We و

 Ha h Ha ھ

 Hamzah ‘ Apostrof ء

 Ya y Ye ي
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B. Vokal  

Vokal bahasa Arab, seperti vokal bahasa Indonesia, terdiri dari vokal tunggal 

atau monoftong dan vokal rangkap atau diftong. 

1. Vokal Tunggal 

Vokal tunggal bahasa Arab yang lambangnya berupa tanda atau harakat, 

transliterasinya sebagai berikut: 

Tabel 0.2 Tabel Transliterasi Vokal Tunggal 

Huruf Arab Nama Huruf Latin Nama 

 Fathah a A ـَ

 Kasrah i I ـِ

 Dammah u U ـُ

 

2. Vokal Rangkap 

Vokal rangkap bahasa Arab yang lambangnya berupa gabungan antara harakat 

dan huruf, transliterasinya berupa gabungan huruf sebagai berikut: 

Tabel 0.3 Tabel Transliterasi Vokal Rangkap 

Huruf Arab Nama Huruf Latin Nama 

 Fathah dan ya ai a dan u يْ.َ..

  Fathah dan wau au a dan u وْ.َ..

Contoh: 

 kataba كَتبََ  -

 fa`ala فعََلَ  -

 suila سُئِلَ  -

 kaifa كَيْفَ  -
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 haula حَوْلَ  -

C. Maddah 

Maddah atau vokal panjang yang lambangnya berupa harakat dan huruf, 

transliterasinya berupa huruf dan tanda sebagai berikut: 

Tabel 0.4 Tabel Transliterasi Maddah 

Huruf Arab Nama Huruf 

Latin 

Nama 

 Fathah dan alif atau ya ā a dan garis di atas ا.َ..ى.َ.. 

 Kasrah dan ya ī i dan garis di atas ى.ِ..

 Dammah dan wau ū u dan garis di atas و.ُ..

Contoh: 

 qāla قَالَ   -

 ramāرَمَى  -

 qīla قيِْلَ  -

 yaqūlu يَقوُْلُ   -

D. Ta’ Marbutah 

Transliterasi untuk ta’ marbutah ada dua, yaitu: 

i. Ta’ marbutah hidup 

Ta’ marbutah hidup atau yang mendapat harakat fathah, kasrah, dan 

dammah, transliterasinya adalah “t”. 

ii. Ta’ marbutah mati 

Ta’ marbutah mati atau yang mendapat harakat sukun, transliterasinya 

adalah “h”. 

iii. Kalau pada kata terakhir dengan ta’ marbutah diikuti oleh kata yang 

menggunakan kata sandang al serta bacaan kedua kata itu terpisah, maka ta’ 

marbutah itu ditransliterasikan dengan “h” 

Contoh: 

 raudah al-atfāl/raudahtul atfāl رَؤْضَةُ الأطَْفَالِ   -
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رَةُ   -  al-madīnah al-munawwarah/al-madīnatul munawwarah الْمَدِيْنَةُ الْمُنَوَّ

 talhah  طَلْحَةْ   -

E. Syaddah (Tasydid) 

Syaddah atau tasydid yang dalam tulisan Arab dilambangkan dengan sebuah 

tanda, tanda syaddah atau tanda tasydid, ditransliterasikan dengan huruf, yaitu huruf 

yang sama dengan huruf yang diberi tanda syaddah itu. 

Contoh: 

لَ  -  nazzala نَزَّ

 al-birr البِرُّ  -

F. Kata Sandang 

Kata sandang dalam sistem tulisan Arab dilambangkan dengan huruf, yaitu  ال, 

namun dalam transliterasi ini kata sandang itu dibedakan atas: 

1. Kata sandang yang diikuti huruf syamsiyah 

Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah ditransliterasikan sesuai 

dengan bunyinya, yaitu huruf “l” diganti dengan huruf yang langsung mengikuti 

kata sandang itu. 

2. Kata sandang yang diikuti huruf qamariyah 

Kata sandang yang diikuti oleh huruf qamariyah ditransliterasikan dengan 

sesuai dengan aturan yang digariskan di depan dan sesuai dengan bunyinya. 

Baik diikuti oleh huruf syamsiyah maupun qamariyah, kata sandang ditulis 

terpisah dari kata yang mengikuti dan dihubungkan dengan tanpa sempang. 

Contoh: 

جُلُ   -  ar-rajulu الرَّ

 al-qalamu الْقَلَمُ  -

 asy-syamsu الشَّمْسُ  -

 al-jalālu الْجَلالَُ  -
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G. Hamzah 

Hamzah ditransliterasikan sebagai apostrof. Namun hal itu hanya berlaku bagi 

hamzah yang terletak di tengah dan di akhir kata. Sementara hamzah yang terletak di 

awal kata dilambangkan, karena dalam tulisan Arab berupa alif. 

Contoh: 

 ta’khużu تأَخُْذُ  -

 syai’un شَيئ   -

 an-nau’u النَّوْءُ  -

 inna إنَِّ  -

H. Penulisan Kata 

Pada dasarnya setiap kata, baik fail, isim maupun huruf ditulis terpisah. Hanya 

kata-kata tertentu yang penulisannya dengan huruf Arab sudah lazim dirangkaikan 

dengan kata lain karena ada huruf atau harkat yang dihilangkan, maka penulisan kata 

tersebut dirangkaikan juga dengan kata lain yang mengikutinya. 

Contoh: 

ازِقيِْنَ وَ إِ  - نَّ اللهَ فهَُوَ خَيْرُ الرَّ   Wa innallāha lahuwa khair ar-rāziqīn/ 

Wa innallāha lahuwa khairurrāziqīn 

 Bismillāhi majrehā wa mursāhā  بِسْمِ اللهِ مَجْرَاھَا وَ مُرْسَاھَا  -

I. Huruf Kapital 

Meskipun dalam sistem tulisan Arab huruf kapital tidak dikenal, dalam 

transliterasi ini huruf tersebut digunakan juga. Penggunaan huruf kapital seperti apa 

yang berlaku dalam EYD, di antaranya: huruf kapital digunakan untuk menuliskan 

huruf awal nama diri dan permulaan kalimat. Bilamana nama diri itu didahului oleh 

kata sandang, maka yang ditulis dengan huruf kapital tetap huruf awal nama diri 

tersebut, bukan huruf awal kata sandangnya. 
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Contoh: 

ِ الْعَالمَِيْنَ  -  /Alhamdu lillāhi rabbi al-`ālamīn  الْحَمْدُ لِله رَب 

Alhamdu lillāhi rabbil `ālamīn 

حْمنِ الرَّ  - حِيْمِ الرَّ    Ar-rahmānir rahīm/Ar-rahmān ar-rahīm 

Penggunaan huruf awal kapital untuk Allah hanya berlaku bila dalam tulisan 

Arabnya memang lengkap demikian dan kalau penulisan itu disatukan dengan kata 

lain sehingga ada huruf atau harakat yang dihilangkan, huruf kapital tidak 

dipergunakan. 

Contoh: 

 Allaāhu gafūrun rahīm  اللهُ غَفوُْر  رَحِيْم   -

ِ الأمُُوْرُ جَمِيْعًا -  Lillāhi al-amru jamī`an/Lillāhil-amru jamī`an  لِِل 

J. Tajwid 

Bagi mereka yang menginginkan kefasihan dalam bacaan, pedoman transliterasi 

ini merupakan bagian yang tak terpisahkan dengan Ilmu Tajwid. Karena itu 

peresmian pedoman transliterasi ini perlu disertai dengan pedoman tajwid. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang Masalah 

Nilai perusahaan merupakan salah satu tolak ukur yang digunakan pasar 

untuk menilai suatu perusahaan secara keseluruhan. Nilai perusahaan tercermin 

dalam harga sahamnya. Oleh karena itu, nilai perusahaan menjadi hal yang 

sangat penting karena mencerminkan kinerja perusahaan yang dilihat investor. 

Jika nilai perusahaan meningkat, maka akan meningkatkan kepercayaan investor 

terhadap perusahaan tersebut di masa yang akan datang. Nilai perusahaan 

dipengaruhi oleh efisiensi laporan keuangan, pembagian dividen, dan juga 

kestabilan dan profitabilitas yang dihasilkan oleh perusahaan (Sapitri dan 

Fajriana, 2025). 

Menurut Sembiring dan Trisnawati (2019), perusahaan didirikan dengan 

tujuan untuk meningkatkan nilai perusahaan agar dapat meningkatkan 

kesejahteraan para pemegang saham. Nilai perusahaan yang tinggi 

mencerminkan semakin besarnya aktiva yang dimiliki, sehingga para kreditur 

dan investor akan yakin bahwa dana yang mereka tanamkan akan kembali. 

Namun jika nilai perusahaan rendah, maka akan menimbulkan keraguan bagi 

para investor untuk berinvestasi di perusahaan.  

Menurut Yani et al. (2024), nilai perusahaan yang meningkat menunjukkan 

bahwa perusahaan telah dikelola dengan baik dan optimal, serta dapat 
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menghemat sumber daya yang dimiliki oleh perusahaan. Hal ini dapat berdampak 

pada peningkatan keuntungan yang diperoleh dan nilai perusahaan akan semakin 

meningkat. Hal ini menjadi pertimbangan penting bagi investor dalam 

mengambil keputusan investasi karena profitabilitas merupakan indikator utama 

dalam mengukur keberhasilan perusahaan dalam menghasilkan laba. 

Profitabilitas perusahaan yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan mampu 

menghasilkan laba yang tinggi pula. Oleh karena itu, investor akan 

mempertimbangkan tingkat profitabilitas perusahaan dalam mengambil 

keputusan investasi.  

Namun, hasil penelitian yang telah dilakukan sebelumnya menunjukkan 

hasil yang beragam mengenai pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan. 

Beberapa peneliti menemukan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan, seperti yang diungkapkan oleh Lestari et al. (2023) serta Yahya dan 

Fietroh (2021), namun terdapat pula peneliti yang menemukan bahwa 

profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, seperti yang 

diungkapkan oleh Silvia dan Dewi (2022).  

Selain profitabilitas, solvabilitas juga menjadi faktor penting yang dapat 

mempengaruhi nilai perusahaan. Solvabilitas mencerminkan seberapa besar 

pemanfaatan pinjaman dalam pendanaan suatu entitas bisnis. Jika sebuah 

lembaga menunjukkan rasio kelayakan bayar yang tinggi, berarti lembaga itu 

dianggap memiliki nilai yang besar, yang menandakan bahwa perusahaan 

sanggup melunasi tanggungan kepada pemberi pinjaman dalam periode pendek 
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maupun panjang (Faisal, et al. 2024). Menurut Arief et al. (2023), perusahaan 

dianggap dalam kondisi baik ketika perusahaan dapat memenuhi kewajibannya, 

yang dapat menarik investor untuk menanamkan modal.  

Investor percaya bahwa investasi lebih berisiko jika utang perusahaan lebih 

besar. Sebagai dampaknya, sejumlah besar investor cenderung menjauh dari 

perusahaan yang memiliki tingkat utang yang besar. Jika suatu badan usaha tidak 

mampu membayar tanggungan utangnya, maka harga badan usaha itu akan 

berkurang.  Berbagai penelitian telah menelaah dampak solvabilitas pada nilai 

perusahaan, dengan hasil yang bervariasi. Menurut riset Putri dan Anismadiyah 

(2024), solvabilitas tidak menunjukkan pengaruh yang berarti terhadap nilai 

perusahaan. Namun, studi dari Christiana et al. (2024) dan Putra (2024) 

mengindikasikan bahwa solvabilitas memiliki pengaruh terhadap nilai 

perusahaan. 

Selain faktor keuangan seperti profitabilitas dan solvabilitas, faktor lain 

yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah Corporate Social 

Responsibility (CSR). CSR merupakan wujud komitmen perusahaan dalam 

mendorong pembangunan yang berkelanjutan serta menjaga keseimbangan 

antara aspek keuangan, kemasyarakatan, dan kelestarian alam, dengan tetap 

mengedepankan nilai-nilai etika dan moral. Hal ini dapat berperan sebagai faktor 

tambahan yang memengaruhi nilai sebuah perusahaan. Perusahaan yang secara 

konsisten melaksanakan aktivitas usaha secara bertanggung jawab dan 

berkelanjutan melalui penerapan CSR yang efisien dapat meningkatkan 
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keyakinan dari para pemodal. Investor meyakini bahwa perusahaan tersebut tidak 

semata-mata mengejar keuntungan, melainkan juga memperhatikan aspek 

kesejahteraan sosial dan kelestarian lingkungan. Apabila investor merasa yakin 

terhadap sebuah perusahaan, mereka biasanya akan meningkatkan jumlah 

investasi pada saham perusahaan itu, sehingga dapat mendorong peningkatan 

nilai perusahaan (Ivone dan Alvina, 2023).  

Dari perspektif beberapa penelitian, seperti yang ditunjukkan dalam karya  

Karina dan Setiadi (2020) dan Susanti et al. (2025) keterlibatan perusahaan 

dalam kegiatan CSR memiliki dampak positif yang nyata terhadap peningkatan 

nilai perusahaan. Namun, pandangan yang kontras muncul dari penelitian Utama 

dan Trisnawati (2021) serta Yaputra dan Ruslin (2025), yang menyatakan bahwa 

CSR tidak berkorelasi dengan perubahan nilai perusahaan. 

Selain CSR, faktor lain yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah 

perencanaan pajak. Suatu cara yang ditempuh untuk menata kewajiban pajak 

dengan tujuan akhir mengurangi besaran pajak yang wajib disetor oleh individu 

dan perusahaan adalah melalui implementasi perencanaan pajak. Upaya ini dapat 

memengaruhi seberapa berharga suatu perusahaan di mata investor. Agar tidak 

melanggar hukum, baik perusahaan maupun individu yang melakukan 

perencanaan pajak wajib memahami dan mengikuti aturan pajak yang berlaku 

(Ramadianti, et al. 2024).  

Untuk mengurangi beban pajak perusahaan, diperlukan perencanaan pajak 

yang baik. Strategi pajak membantu perusahaan mencapai keuntungan bisnis 
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yang maksimal. Semakin baik perusahaan dalam mengelola kewajiban pajaknya, 

semakin rendah beban keuangan yang harus ditanggung. Tujuannya adalah agar 

pajak yang dibayar tidak lebih dari yang seharusnya, sehingga profitabilitas 

perusahaan tetap optimal. Setiap rupiah yang berhasil dihemat dari pengeluaran 

perusahaan akan langsung berkontribusi pada peningkatan laba. Ketika sebuah 

perusahaan berhasil mencetak laba yang signifikan, hal ini akan memicu 

peningkatan minat dari para investor. Permintaan yang tinggi, di tengah jumlah 

saham yang tidak banyak, akan menyebabkan harga saham perusahaan tersebut 

melambung (Larasati Br Tarigan, et al. 2024).  

Perencanaan perpajakan yang efektif mampu meningkatkan keuntungan 

perusahaan, kemudian dapat menyumbang pertumbuhan nilai perusahaan 

(Dewanata & Achmad, 2017). Adanya perebedaan dalam studi mengenai 

pengaruh perencanaan pajak pada nilai perusahaan terlihat jelas. Sementara 

Muzaqi et al. (2023) mengindikasikan bahwa perencanaan pajak berdampak 

positif terhadap nilai perusahaan, Asikin dan Nurdin (2024) serta Fadilah dan 

Afriyenti (2020) berpendapat sebaliknya, yakni bahwa perencanaan pajak tidak 

memperlihatkan pengaruh terhadap nilai perusahaan.  

Ukuran perusahaan juga dapat mempengaruhi hubungan antara 

profitabilitas, solvabilitas, CSR, dan perencanaan pajak terhadap nilai 

perusahaan. Ukuran perusahaan mencerminkan besarnya sumber daya yang 

dimiliki oleh perusahaan, sehingga perusahaan yang lebih besar cenderung 

memiliki akses yang lebih baik terhadap informasi, sumber daya, dan pasar 
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(Candra, et al. 2024). Oleh karena itu, ukuran perusahaan dapat menjadi faktor 

yang memperkuat atau memperlemah pengaruh variabel-variabel tersebut 

terhadap nilai perusahaan. Skala perusahaan menandakan seberapa besar 

keyakinan yang dimiliki oleh para investor. Perusahaan besar lebih dikenal 

publik, sehingga informasi tentang mereka lebih mudah diakses. Dengan cara 

tersebut, kepercayaan investor dalam menanamkan modal dapat meningkat. 

Faktor ini menjadi pertimbangan penting bagi investor dalam memilih untuk 

berinvestasi di perusahaan itu.  

Entitas bisnis dengan kekayaan aset yang besar umumnya lebih gampang 

diorganisasi dan dapat mengoptimalkan nilai usahanya. Entitas bisnis dengan 

ukuran yang lebih luas biasanya lebih menarik bagi para pemodal (Maulana dan 

Ardini, 2024). Oleh karena itu, dalam penelitian ini, ukuran perusahaan 

digunakan sebagai variabel moderasi yang diduga dapat memoderasi pengaruh 

profitabilitas, solvabilitas, CSR, dan perencanaan pajak terhadap nilai 

perusahaan. 

Beberapa studi menyoroti peran ukuran perusahaan sebagai pemoderasi 

yang signifikan terhadap nilai perusahaan dalam konteks profitabilitas, 

sebagaimana ditunjukkan oleh Pingkan dan Pertiwi (2022) serta Alhayra et al. 

(2024). Namun, pandangan yang berbeda diungkapkan oleh Ermawati dan 

Agustino (2025) bersama Aisyah dan Sartika (2022) yang tidak menemukan efek 

moderasi serupa. Lebih lanjut, penelitian Pramudya et al. (2021) 

mengidentifikasi bahwa ukuran perusahaan memperkuat dampak solvabilitas 
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terhadap nilai perusahaan, sebuah temuan yang tidak direplikasi oleh Nadiya et 

al. (2023). Dalam ranah CSR, Saragih dan Said (2023), Asikin dan Nurdin 

(2024), dan Rasyid et al. (2022) melaporkan tidak adanya peran moderasi ukuran 

perusahaan, berbeda dengan hasil yang diperoleh Novia dan Halmawati (2022). 

Terakhir, dalam konteks perencanaan pajak, Ammy (2023) dan (Muzaqi et al. 

(2023) gagal menemukan bukti peran moderasi ukuran perusahaan terhadap nilai 

perusahaan, sementara Janah dan Munandar (2022) justru berhasil 

membuktikannya. 

Mempertimbangkan berbagai elemen yang memengaruhi nilai perusahaan, 

terutama dalam pasar yang senantiasa dinamis, studi ini akan memusatkan 

perhatian pada perusahaan asuransi. Industri asuransi adalah sebuah institusi 

keuangan di luar perbankan yang berfungsi mirip dengan bank, yaitu 

menyediakan layanan bagi masyarakat untuk menghadapi kemungkinan risiko di 

masa mendatang  (Meliana et al., 2023). Perusahaan asuransi memegang peran 

penting dalam perekonomian Indonesia, karena asuransi berfungsi untuk 

melindungi kondisi keuangan seseorang atau badan usaha sebelum risiko terjadi. 

Untuk mencegah kerugian akibat kejadian yang tidak terduga, perusahaan dan 

individu mengandalkan asuransi dalam setiap aktivitas yang mereka lakukan. 

Asuransi memberikan perlindungan finansial bagi individu dan perusahaan. Bagi 

individu, asuransi melindungi aset pribadi dan jiwa. Bagi perusahaan, terutama di 

sektor transportasi dan infrastruktur, asuransi melindungi operasi bisnis dari 

risiko kerugian (OJK, 2023).  
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Menurut Kopong dan Balun (2023), asuransi memiliki peranan penting 

bagi masyarakat, dimana asuransi dapat digunakan sebagai investasi untuk 

mengantisipasi risiko di masa depan, ataupun sebagai penjamin keuangan ketika 

terjadi musibah atau masalah. Asuransi memberikan sejumlah manfaat penting 

bagi masyarakat. Pertama, asuransi menciptakan rasa aman dan nyaman, karena 

risiko kerugian di masa depan dapat diminimalkan. Kedua, asuransi dapat 

berfungsi sebagai investasi atau tabungan jangka panjang. Ketiga, asuransi 

membantu mengurangi dampak kerugian finansial yang mungkin timbul akibat 

masalah dalam usaha atau kehidupan sehari-hari. Terakhir, asuransi membantu 

pengelolaan keuangan yang lebih baik dengan mengurangi pengeluaran tak 

terduga yang seringkali besar. Dengan memiliki asuransi, individu atau entitas 

dapat mengalihkan risiko finansial kepada penyedia asuransi, yang akan 

memberikan kompensasi atas kerugian yang terjadi sesuai dengan ketentuan 

polis. 

Sejak Maret 2020, Epidemi COVID-19 yang merebak di Indonesia telah 

memberikan dampak signifikan terhadap ekonomi baik di skala internasional 

maupun domestik. Data global mencatat bahwa hingga Februari 2021, jumlah 

kasus COVID-19 telah melampaui 107 juta dengan lebih dari 2,3 juta orang 

meninggal dunia karena virus ini.  Di Indonesia, jumlah kasus positif terus 

meningkat, mencapai lebih dari 1,1 juta pada awal Februari 2021, dengan lebih 

dari 31 ribu kematian. Pandemi ini menyebabkan kemerosotan di berbagai 
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sektor, termasuk properti, otomotif, pariwisata, manufaktur, keuangan, UMKM, 

dan asuransi (Diana, et al. 2024).  

Situasi ini menimbulkan tingkat ketidakpastian yang signifikan di pasar 

modal, yang mempengaruhi nilai suatu entitas bisnis. Nilai perusahaan, yang 

ditandai melalui harga sahamnya, menjadi aspek penting dalam proses 

pengambilan keputusan investasi (Yusmaniarti, et al. 2020). Berikut ini 

merupakan grafik rata-rata harga saham asuransi umum 2019-2023. 

Gambar 1.1 Harga Rata-rata Saham Asuransi Umum 

 

Sumber: Data Diolah Peneliti Dari Berbagai Sumber 

Harga saham mencerminkan nilai perusahaan, yang secara langsung 

dipengaruhi oleh kinerja perusahaan. Selama periode 2019 hingga 2023, grafik 

harga saham rata-rata perusahaan asuransi umum menampilkan perubahan yang 

cukup besar. Pada tahun 2019, rata-rata harga saham berada di angka 1.800, 
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namun mengalami penurunan menjadi 1.462 pada tahun 2020. Meskipun terjadi 

sedikit peningkatan pada tahun 2021 dan 2022, harga saham kembali menurun 

pada tahun 2023 menjadi 1.496. Fluktuasi ini mencerminkan tantangan yang 

dihadapi oleh perusahaan asuransi, terutama selama pandemi Covid-19. 

Penurunan tersebut menunjukkan bahwa terdapat beberapa hal yang berperan 

dalam memengaruhi nilai perusahaan asuransi pada masa itu (Wala et al., 2025). 

Perusahaan asuransi, sebagai sektor yang sangat terdampak oleh pandemi, 

menghadapi tantangan berat. Interaksi langsung dengan nasabah yang menjadi 

inti operasional mereka terhambat, mengakibatkan penurunan penerimaan premi 

dan lonjakan klaim (Yusmaniarti et al., 2023).  

Berdasarkan data dari OJK, jumlah uang yang diterima perusahaan asuransi 

jiwa dari pelanggan (premi) pada bulan Desember tahun 2019 adalah lebih dari 

179 triliun rupiah. Namun, pada bulan September tahun 2020, jumlah tersebut 

menurun menjadi sekitar 115 triliun rupiah. Sama halnya, jumlah premi asuransi 

umum pada bulan Desember 2019 tercatat sebesar 80 triliun rupiah, tetapi pada 

bulan September 2020, jumlahnya hanya sekitar 47 triliun rupiah. Data OJK 

menunjukkan penurunan premi asuransi jiwa dan umum selama periode pandemi 

(Diana et al., 2024). Penurunan premi dan peningkatan klaim ini secara langsung 

mempengaruhi profitabilitas dan solvabilitas perusahaan asuransi. 
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Berdasarkan data keuangan Bursa Efek Indonesia dalam Lisdayani et al. 

(2025), dalam periode 2018-2023, perusahaan asuransi ini menunjukkan 

peningkatan jumlah hutang yang signifikan, sementara pertumbuhan modalnya 

lebih lambat. Keuntungan perusahaan juga naik turun, sempat rugi di tahun 2021, 

namun kembali untung di tahun 2023. Meskipun total aset naik, peningkatan 

hutang yang lebih besar mengindikasikan perusahaan terlalu bergantung pada 

pinjaman. Situasi ini menyebabkan penurunan efisiensi perusahaan dalam 

menghasilkan keuntungan dari dana yang tersedia. Dari hal tersebut, dapat 

diambil kesimpulan bahwa profitabilitas dan kapasitas perusahaan dalam 

melunasi utang memegang peranan penting dalam mempertahankan nilai 

institusi.  

Pada penelitian yang dilakukan oleh Kertonegoro et al. (2025), hasil 

analisis keuangan PT Asuransi Tugu Pratama Indonesia Tbk dari tahun 2019 

hingga 2023 menunjukkan bahwa ada beberapa masalah. Pertama, rasio yang 

mengukur keuntungan dari kegiatan penjaminan risiko (underwriting ratio) dan 

rasio yang mengukur keuntungan dari investasi (investment yield ratio) 

menunjukkan hasil yang kurang memuaskan. Kedua, rasio yang mengukur 

kestabilan pendapatan premi (premium stability ratio) juga cenderung 

menunjukkan hasil yang kurang baik. Otoritas Jasa Keuangan (OJK) juga 

menyampaikan bahwa berbagai kendala yang dialami oleh perusahaan asuransi 

banyak berasal dari kurang optimalnya penerapan prinsip pengelolaan 
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perusahaan yang efektif. Pengorganisasian perusahaan yang efektif 

sesungguhnya dapat dinilai melalui pelaksanaan CSR serta strategi perpajakan 

yang optimal, yang keduanya merupakan elemen penting dalam penelitian ini. 

Fenomena-fenomena ini mencerminkan kompleksitas dan dinamika yang 

memengaruhi nilai perusahaan asuransi. Penurunan premi dan peningkatan klaim 

akibat pandemi berpotensi berdampak negatif terhadap profitabilitas dan 

solvabilitas perusahaan, yang pada akhirnya dapat menurunkan nilai perusahaan. 

Selain itu, penerapan praktik Corporate Social Responsibility (CSR) dan 

perencanaan pajak yang efektif juga dapat memengaruhi persepsi investor 

terhadap suatu entitas bisnis, dan pada akhirnya memengaruhi nilai perusahaan. 

Ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi dapat memengaruhi cara elemen-

elemen tersebut berinteraksi dan berdampak terhadap nilai perusahaan. 

Dengan mempertimbangkan latar belakang yang sudah diuraikan dan 

terdapat ketidaksesuaian hasil riset terdahulu, sehingga riset ini memiliki tujuan 

untuk menguji bagaimana profitabilitas, solvabilitas, Corporate Social 

Responsibility (CSR), dan perencanaan pajak serta kemampuan ukuran 

perusahaan dalam memoderasi pengaruh antara variabel independen dengan 

variabel dependen pada perusahaan subsektor asuransi selama tahun 2019-2023. 

Dengan demikian, judul riset ini adalah “Pengaruh Profitabilitas, Solvabilitas, 

Corporate Social Responsibility (CSR), dan Perencanaan Pajak terhadap 
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Nilai Perusahaan dengan Ukuran Perusahaan sebagai Variabel Moderasi 

(Studi Empiris pada Perusahaan Sub Sektor Asuransi yang Terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia 2019-2023)”. Diharapkan, hasil penelitian ini dapat 

memberikan kontribusi yang bermakna bagi investor, manajemen perusahaan, 

dan regulator dalam pengambilan keputusan. Temuan dari studi ini juga 

diharapkan dapat memberikan sumbangan terhadap pengembangan teori dan 

praktik manajemen keuangan, serta membantu perusahaan asuransi dalam 

meningkatkan nilai perusahaan dan menjaga stabilitas keuangan jangka panjang. 

B. Rumusan Masalah 

Sesuai dengan penjelasan latar belakang, maka dapat dirumuskan 

permasalahannya sebagai berikut: 

1. Apakah profitabilitas memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan sub sektor Asuransi yang tercatat di Bursa Efek Indonesia selama 

periode 2019-2023? 

2. Apakah solvabilitas memberikan pengaruh terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan sub sektor Asuransi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada 

tahun 2019-2023? 

3. Apakah Corporate Social Responsibility (CSR) berkontribusi terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan sub sektor Asuransi yang masuk dalam daftar 

Bursa Efek Indonesia periode 2019-023? 
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4. Apakah perencanaan pajak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan sub sektor Asuransi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia selama tahun 2019-2023? 

5. Apakah ukuran perusahaan dapat berperan sebagai variabel moderasi 

hubungan antara profitabilitas dan nilai perusahaan pada perusahaan sub 

sektor Asuransi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2019-

2023? 

6. Apakah ukuran perusahaan memoderasi pengaruh solvabilitas terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan sub sektor Asuransi yang tercatat di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2019-2023? 

7. Apakah ukuran perusahaan berperan sebagai moderator hubungan antara 

Corporate Social Responsibility (CSR) dan nilai perusahaan pada perusahaan 

sub sektor Asuransi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama 2019-

2023? 

8. Apakah ukuran perusahaan secara signifikan dapat memoderasi hubungan 

antara perencanaan pajak dan nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor 

Asuransi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2019-2023? 

C. Pembatasan Masalah  

Pembatasan masalah dirumuskan untuk memastikan penelitian ini tetap 

terfokus pada pokok bahasan yang telah ditetapkan. Lingkup riset ini dibatasi 

pada beberapa aspek berikut:  
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1. Data yang dianalisis dalam riset ini yaitu laporan keuangan tahunan periode 

2019 hingga 2023.  

2. Perusahaan pada riset ini adalah perusahaan subsektor Asuransi yang tercatat 

di Bursa Efek Indonesia (BEI).  

3. Pada riset ini, variabel- variabel yang akan dianalisis meliputi profitabilitas, 

solvabilitas, Corporate Social Responsibility (CSR) sebagai variabel 

independen (X), nilai perusahaan sebagai variabel dependen (Y), serta 

ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi (Z). 

D. Tujuan Dan Manfaat Penelitian 

Tujuan Penelitian  

Berlandaskan perumusan masalah di atas, maka penelitian ini bertujuan 

sebagai berikut: 

1. Mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada sub sektor 

Asuransi yang tercatat di Bursa Efek Indonesia selama periode 2019-2023. 

2. Mengetahui pengaruh solvabilitas terhadap nilai perusahaan pada sub sektor 

Asuransi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2019-2023. 

3. Mengetahui pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap nilai 

perusahaan pada sub sektor Asuransi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

pada tahun 2019-2023. 

4. Mengetahui pengaruh perencanaan pajak terhadap nilai perusahaan pada sub 

sektor Asuransi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2019-2023. 
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5. Mengetahui peran ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi dalam 

hubungan antara profitabilitas dan nilai perusahaan pada sub sektor Asuransi 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2019-2023. 

6. Mengetahui pengaruh ukuran perusahaan dalam memoderasi hubungan antara 

solvabilitas dan nilai perusahaan pada sub sektor Asuransi yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia pada periode 2019-2023. 

7. Mengetahui bagaimana ukuran perusahaan memoderasi pengaruh Corporate 

Social Responsibility (CSR) terhadap nilai perusahaan pada sub sektor 

Asuransi yang tercatat di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2019-2023. 

8. Mengetahui peran ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi dalam 

pengaruh perencanaan pajak terhadap nilai perusahaan pada sub sektor 

Asuransi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada rentang waktu 2019-

2023. 

Manfaat Penelitian 

1. Manfaat Teoritis  

Diharapkan bahwa temuan analisis ini bermanfaat untuk akademisi 

maupun peneliti dan menambah pengetahuan mengenai manajemen keuangan 

serta menjadi pedoman bagi peneliti di masa depan.  
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2. Manfaat Praktis  

a. Bagi Investor 

Penelitian ini memberikan informasi yang jelas yang sangat berguna 

bagi para investor yang tertarik pada perusahaan asuransi. Hasil penelitian 

akan menunjukkan seberapa besar pengaruh profitabilitas, solvabilitas, csr, 

dan perencanaan pajak terhadap nilai perusahaan, terutama setelah 

mempertimbangkan besar kecilnya perusahaan. Informasi ini akan menjadi 

panduan penting bagi investor dalam membuat keputusan beli, jual, atau 

tahan saham. 

b.  Bagi Perusahaan Asuransi 

Hasil penelitian akan membantu perusahaan memahami faktor mana 

yang paling efektif dalam meningkatkan nilai dan citra mereka di mata pasar. 

Perusahaan bisa menggunakan temuan ini untuk menyusun kebijakan yang 

lebih tepat, misalnya, apakah mereka harus lebih fokus pada peningkatan 

keuntungan, menjaga kemampuan bayar utang, atau meningkatkan anggaran 

untuk kegiatan sosial, disesuaikan dengan besar atau kecilnya perusahaan 

mereka. 

c. Bagi Penelitian Selanjutnya 

Hasil penelitian ini memberikan sumbangan data dan temuan baru di 

bidang akuntansi dan keuangan. Data empiris dari periode 2019-2023 yang 

dihasilkan akan menjadi sumber referensi yang kuat bagi mahasiswa atau 

peneliti lain. Mereka dapat menggunakan hasil ini sebagai dasar 
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perbandingan, untuk menguji kembali temuan di sektor industri yang 

berbeda, atau untuk mengembangkan penelitian lebih lanjut dengan 

menambahkan variabel atau fokus yang baru. 

E. Sistematika Pembahasan 

BAB I : PENDAHULUAN  

Pendahuluan penelitian menguraikan latar belakang masalah, merumuskan 

masalah, membatasi lingkup masalah, menetapkan tujuan, serta menjelaskan 

manfaat penelitian.  

BAB II : LANDASAN TEORI  

Landasan teori menjelaskan acuan teori dan dasar penelitian. Ini termasuk 

menganalisis penelitian sebelumnya telaah pustaka, kerangka konseptual, 

hipotesis dan uraian teoritis lainnya yang relevan dengan masalah penelitian. 

BAB III : METODE PENELITIAN  

Dalam metode penelitian diberikan penjelasan jenis penelitian dan metode yang 

diterapkan, setting penelitian, populasi dan sampel pada penelitian, variabel yang 

digunakan dalam penelitian, sumber teknik pengumpulan data dan teknik analisis 

data yang digunakan.  

BAB IV : ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN  

Bab ini menyajikan deskripsi umum mengenai objek yang akan diteliti, hasil 

pengolahan data, serta analisis dan interpretasi dari hasil tersebut. Pembahasan 

dikaitkan dengan teori maupun hipotesis yang telah dikemukakan sebelumnya.  
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BAB V : PENUTUP  

Bab terakhir ini menyampaikan hasil utama penelitian, mengungkapkan 

keterbatasan yang dihadapi, memberikan saran untuk penelitian selanjutnya, serta 

menjelaskan implikasi teoritis dan praktis dari hasil penelitian. 

 



 

103 
 

BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Berdasarkan pengujian dan analisis yang telah dilaksanakan pada sampel 

perusahaan asuransi periode 2019-2023, berikut kesimpulan yang dapat diambil 

oleh peneliti: 

1.  Profitabilitas, yang diproksikan dengan Return on Equity (ROE), tidak 

memengaruhi nilai perusahaan pada perusahaan asuransi yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia. Hal ini didukung oleh nilai signifikansi 0,4043 > 0,05 dan t hitung 

sebesar -2,4948 yang lebih kecil dari t tabel 2,021, sehingga hipotesis 1 ditolak. 

Temuan ini mengindikasikan bahwa bagi investor di sub-sektor asuransi, 

fluktuasi laba dari modal tidak dianggap sebagai sinyal yang kuat atau kredibel 

untuk memicu perubahan nilai perusahaan yang signifikan, karena sinyal laba 

cenderung sudah diantisipasi atau tertutupi oleh risiko bisnis sektor tersebut. 

Pasar cenderung lebih tenang dan rasional, memprioritaskan aspek fundamental 

jangka panjang seperti stabilitas keuangan dan kepatuhan regulasi perusahaan 

dibandingkan hanya berfokus pada rasio ROE. 

2. Solvabilitas (Debt to Asset Ratio/DAR) tidak berpengaruh signifikan terhadap 

nilai perusahaan, dibuktikan dengan t hitung -0,8134 < t tabel 2,021 dan nilai 

signifikansi 0,1856 > 0,05. Temuan ini mengindikasikan bahwa perubahan 

tingkat utang perusahaan tidak dianggap sebagai sinyal yang kuat oleh investor, 

yang dalam konteks teori sinyal menyiratkan bahwa pasar mengabaikan 

fluktuasi rasio solvabilitas ini karena investor kemungkinan mengasumsikan 
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kepatuhan regulasi ketat sektor asuransi (seperti Risk-Based Capital), dan 

cenderung lebih fokus pada faktor fundamental yang lebih dominan seperti 

stabilitas operasional, dan kualitas underwriting daripada komposisi pendanaan 

aset. 

3. Corporate Social Responsibility (CSR) berpengaruh negatif signifikan terhadap 

nilai perusahaan t hitung -2,1580 < t tabel 2,021 dan sig 0,0026 < 0,05, sehingga 

hipotesis diterima. Dalam konteks teori sinyal, temuan ini mengindikasikan 

adanya kegagalan pasar dalam menginterpretasikan pengungkapan CSR sebagai 

sinyal positif. Investor cenderung melihat biaya yang dikeluarkan untuk kegiatan 

CSR sebagai “sinyal biaya” atau pengeluaran operasional yang tidak efisien 

yang mengurangi profitabilitas masa depan, alih-alih sebagai bukti komitmen 

jangka panjang. Selain itu, kualitas dan kredibilitas sinyal CSR yang 

diungkapkan mungkin diragukan oleh investor, atau sinyal CSR tersebut tertutup 

oleh sinyal keuangan inti lainnya yang dianggap lebih relevan dalam 

pengambilan keputusan investasi, sehingga sinyal tersebut gagal meningkatkan 

kepercayaan dan pada akhirnya menekan nilai perusahaan. 

4. Perencanaan pajak yang diproksikan dengan Effective Tax Rate (ETR) tidak 

memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan t hitung 0,1411 < t tabel 

2,021 sig 0,7829 > 0,05. Temuan ini mengindikasikan bahwa upaya perusahaan 

dalam menekan beban pajak tidak dianggap sebagai faktor penentu utama dalam 

penilaian investor di pasar, yang kemungkinan besar disebabkan oleh adanya 

kualitas pengungkapan yang rendah. Investor cenderung tidak dapat 

membedakan secara jelas antara penghematan pajak yang legitimate dari 
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perencanaan yang efisien dengan potensi risiko yang menyertai praktik 

perencanaan pajak yang terlalu agresif, sehingga sinyal dari perencanaan pajak 

dianggap tidak memiliki daya sinyal yang kuat. Oleh karena itu, investor 

memilih untuk lebih memprioritaskan metrik kinerja keuangan lain yang 

dianggap lebih relevan, seperti pertumbuhan laba, arus kas operasional, dan 

prospek bisnis jangka panjang, dibandingkan hanya mengandalkan besarnya 

beban pajak yang berhasil ditekan oleh perusahaan. 

5. Ukuran perusahaan tidak mampu memoderasi hubungan antara profitabilitas 

dengan nilai perusahaan, dengan nilai signifikansi 0,5480 yang lebih besar dari 

0,05. Dalam perspektif teori sinyal, temuan ini mengindikasikan bahwa 

profitabilitas sudah berfungsi sebagai sinyal yang kuat dan independen bagi 

pasar. Intensitas dan kredibilitas sinyal positif yang disampaikan oleh 

profitabilitas tidak diperkuat atau diperlemah secara signifikan oleh skala 

perusahaan, baik perusahaan besar maupun kecil. Investor cenderung fokus pada 

substansi sinyal profitabilitas itu sendiri (kualitas dan besaran laba), dan tidak 

memerlukan verifikasi tambahan dari ukuran perusahaan untuk menghargai 

sinyal tersebut. Dengan demikian, respons pasar terhadap sinyal profitabilitas 

adalah konsisten, menjadikan ukuran perusahaan tidak memberikan nilai tambah 

signifikan dalam membentuk persepsi investor terhadap nilai perusahaan. 

6. Pengaruh solvabilitas terhadap nilai perusahaan tidak dimoderasi secara 

signifikan oleh ukuran perusahaan, dibuktikan dengan nilai signifikansi interaksi 

sebesar 0,2929 > 0,05. Temuan ini mengindikasikan bahwa investor 

menganggap sinyal solvabilitas sebagai informasi yang penting dan bernilai 
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secara mandiri, terlepas dari apakah sinyal tersebut datang dari perusahaan 

berukuran besar atau kecil. Kegagalan moderasi ini menyiratkan bahwa 

kekuatan sinyal solvabilitas dinilai konsisten di seluruh ukuran perusahaan. 

7. Ukuran perusahaan terbukti mampu memoderasi hubungan antara Corporate 

Social Responsibility (CSR) dan nilai perusahaan secara signifikan (sig 0,0004 < 

0,05). Secara spesifik, meskipun pengungkapan CSR memiliki pengaruh negatif 

terhadap nilai perusahaan, ukuran perusahaan berperan sebagai moderator yang 

memperlemah intensitas pengaruh negatif tersebut. Dalam kerangka teori sinyal, 

temuan ini mengindikasikan bahwa investor cenderung memandang perusahaan 

yang lebih besar sebagai entitas yang lebih stabil dan memiliki kapasitas 

finansial yang memadai untuk menanggung biaya pengeluaran CSR. Stabilitas 

ini bertindak sebagai peredam yang mengurangi kekhawatiran pasar, sehingga 

sinyal negatif (biaya) dari kegiatan CSR tidak menimbulkan dampak penurunan 

nilai perusahaan yang separah pada perusahaan-perusahaan yang berskala kecil. 

8. Ukuran perusahaan tidak mampu memoderasi hubungan antara perencanaan 

pajak dengan nilai perusahaan, ditunjukkan oleh nilai signifikansi 0,4994 > 0,05. 

Dalam konteks teori sinyal, temuan ini mengindikasikan bahwa efektivitas 

sinyal positif dari perencanaan pajak yaitu kemampuan manajemen untuk 

menciptakan efisiensi pajak tidak diperkuat atau diperlemah oleh ukuran 

perusahaan. Investor merespons konsisten terhadap kecakapan manajerial dalam 

mengoptimalkan kewajiban fiskal, menilai sinyal tersebut sebagai nilai yang 

penting terlepas dari skala perusahaan. 
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B. Keterbatasan Penelitian 

Terdapat keterbatasan dalam pengungkapan hasil dan analisis data pada 

studi ini yang meliputi : 

1. Analisis studi ini hanya didasarkan pada data yang diperoleh dari annual 

report perusahaan Sub Sektor Asuransi tahun 2019-2023. 

2. Dikarenakan objek penelitian hanya mencakup perusahaan Subsektor 

Asuransi yang tercatat di BEI, maka temuan studi ini mungkin tidak dapat 

digeneralisasikan ke sektor industri lain dengan perbedaan karakteristik 

yang ada. 

3. Hanya melibatkan variabel bebas (X) berupa Profitabilitas, Solvabilitas, 

Corporate Social Responsibility, dan Perencanaan Pajak, variabel terikat 

(Y) berupa nilai perusahaan, serta variabel moderasi (Z) berupa ukuran 

perusahaan. 

C. Implikasi Teoritis dan Praktis 

1. Implikasi Teoritis 

Penelitian ini dapat dimanfaatkan sebagai sumber referensi tambahan 

oleh pihak-pihak yang membutuhkan, serta memberikan kontribusi sebagai 

landasan teori untuk studi-studi berikutnya. Di samping itu, diharapkan 

temuan dari penelitian ini dapat menjadi landasan untuk pengembangan dan 

eksplorasi lebih lanjut oleh peneliti selanjutnya. 
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2. Implikasi Praktis 

a. Bagi Investor dan Calon Investor: 

Nilai perusahaan bisa dijadikan indikator penting pada saat 

memilih saham yang akan dijadikan untuk berinvestasi. Hasil studi ini 

dapat memberikan wawasan dalam mengenali serta mengelola risiko 

terkait investasi saham. Selain itu, studi ini juga menyajikan informasi 

yang berfungsi sebagai dasar pertimbangan dalam pengambilan 

keputusan investasi. 

b. Bagi Penulis: 

Berpotensi meningkatkan pemahaman, memperdalam pengetahuan, 

serta memperkaya pengalaman dalam bidang penelitian mengenai 

variabel terkait. Ini juga merupakan wujud nyata dari pengaplikasian 

ilmu yang diperoleh selama berkuliah. 

D. Saran 

Merujuk pada hasil penelitian, terdapat beberapa rekomendasi bagi pihak-

pihak terkait yang meliputi: 

1. Bagi investor dan calon investor 

Penting untuk menelaah dan menganalisis laporan keuangan perusahaan 

sebelum berinvestasi agar meminimalkan risiko yang akan terjadi ketika 

melakukan investasi. Serta memahami berbagai faktor yang mempengaruhi 

nilai perusahaan untuk keamanan investasinya. 

2. Bagi para peneliti dan akademisi 



 
 

109 
 

 
 

Disarankan agar menambah variabel atau indikator lain serta 

disarankan untuk memperbanyak sampel dan tahun penelitian agar 

menghasilkan penelitian yang lebih komprehensif untuk pengembangan 

penelitian berikutnya. 
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