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ABSTRACT

This study aims to analyze the effect of profit quality and Islamic corporate social responsibility
(ICSR) on firm value moderated by Islamic corporate governance (ICG). This study uses a
quantitative approach. The population used is all Islamic Commercial Banks (ICB) registered with
the Financial Services Authority (FSA) in 2018-2023. The sampling technique used purposive
sampling and obtained 11 ICB samples. The data source used is secondary data in the form of
documentation of each BUS's financial statements. This study uses multiple linear regression
analysis techniques. The results of this study indicate that profit quality negatively affects firm
value. ICSR positively affects firm value. ICG is unable to moderate the relationship between
profit quality and firm value. ICG is unable to moderate the relationship between ICSR and firm
value. This study can complement existing theories and be a reference for future research. This
study can also be a reference for ICB in increasing ICB value, especially regarding profit quality
and ICSR.
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KUALITAS LABA, ISLAMIC CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY
DAN NILAI PERUSAHAAN: ISLAMIC CORPORATE GOVERNANCE
SEBAGAI MODERASI

ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh kualitas laba dan Islamic corporate social
responsibility (ICSR) terhadap nilai perusahaan dimoderasi oleh Islamic corporate governance
(ICG). Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif. Populasi yang digunakan yaitu seluruh
Bank Umum Syariah (BUS) yang terdaftar di Otoritas Jasa Keuangan (OJK) tahun 2018-2023.
Teknik pengambilan sampel menggunakan purposive sampling, diperoleh 11 sampel BUS.
Sumber data yang digunakan yaitu data sekunder berupa dokumentasi laporan keuangan masing-
masing BUS. Penelitian ini menggunakan teknik analisis regresi linear berganda. Hasil penelitian
ini menunjukkan bahwa kualitas laba berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. ICSR
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 1ICG tidak mampu memoderasi hubungan antara
kualitas laba terhadap nilai perusahaan. ICG tidak mampu memoderasi hubungan antara ICSR
terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini dapat melengkapi teori yang sudah ada dan dapat menjadi
referensi bagi penelitian dimasa yang akan datang. Penelitian ini juga dapat menjadi rujukan bagi
BUS dalam meningkatkan nilai BUS terutama dari segi kualitas laba dan ICSR.

Kata kunci: kualitas laba, ICSR, iilai perusahaan, ICG.
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PENDAHULUAN

Di era globalisasi, bank syariah dituntut harus bisa bertahan, berkembang,
bersaing bersama kompetitor, keuangan, manajemen, produk serta jasa
perusahaan. Bank syariah harus mencari ide-ide untuk terus bersaing dengan bank
konvensional yang mana keberadaannya sudah kuat. Kemajuan perbankan dapat
memacu nilai perusahaan yang lebih besar, sehingga perlu memperhatikan
prosedur yang tepat, khususnya dalam mengambil keputusan. Manajemen dapat
mengambil langkah yang tepat dalam membantu menjaga keuangan agar dapat
mencapai kekuatan utama melalui ICSR yang baik, meningkatkan nilai
perusahaan dan meningkatkan ICG BUS. Sebagai upaya peningkatan pelaksanaan
ICG yang berkelanjutan dan bentuk tanggung jawab sosial BUS perlu
melaksanakan program CSR (Kurniawan 2022). Saat ini, persaingan bisnis
semakin ketat, tidak hanya terjadi pada satu industri, tetapi terjadi di berbagai
perusahaan dalam rangka untuk mempertahankan eksistensinya (Wahab, Alwan,
and Nursinta 2021). Nilai perusahaan merupakan pandangan bagi investor
terhadap kesuksesan suatu perusahaan. Hal ini tercermin pada harga saham,
semakin tinggi harga saham maka semakin tinggi nilai perusahaan (Kumala and
Armansyah 2023).

Nilai perusahaan merupakan hal penting dalam analisis BUS di Indonesia.
BUS di Indonesia dari tahun 2020 sampai 2023 menghadapi banyak permasalahan
yang berdampak pada nilai perusahaan. Pandemi Covid-19 di tahun 2020
memberikan dampak signifikan terhadap ekonomi global dan domestik, termasuk
sektor perbankan (Barua and Barua 2021). Ketidakpastian ekonomi menyebabkan
fluktuasi harga saham, yang pada gilirannya mempengaruhi nilai perusahaan (Luo
and Zhang 2020). BUS di Indonesia masih tergolong baru dibandingkan dengan
bank konvensional, sehingga pertumbuhan aset mereka lebih lambat.
Pertumbuhan aset yang terbatas dapat menghambat peningkatan nilai buku,
sehingga nilai perusahaan tetap rendah (Bustani, Kurniaty, and Widyanti 2021).
Meskipun ada dorongan dari pemerintah Indonesia untuk mempromosikan
perbankan syariah, tantangan regulasi dan kebijakan dapat mempengaruhi
pertumbuhan dan kinerja bank syariah. Misalnya, kebijakan terkait pajak atau
peraturan modal dapat mempengaruhi nilai buku dan harga saham, yang pada
akhirnya berdampak pada nilai perusahaan (Muslim and Junaidi 2020).

Disisi lain, terdapat faktor yang memberikan dampak terhadap nilai
perusahaan dari BUS yaitu kualitas laba dan tanggung jawab sosial. Kualitas laba
yang baik meningkatkan kepercayaan investor dan pemangku kepentingan
lainnya, sehingga meningkatkan nilai perusahaan. Investor akan lebih bersedia
untuk berinvestasi dalam perusahaan yang memiliki kinerja keuangan yang
transparan dan stabil, yang pada akhirnya meningkatkan harga saham dan nilai
pasar perusahaan (Ng and Daromes 2016). Penelitian mengenai pengaruh kualitas
laba terhadap nilai perusahaan sudah dilakukan oleh Apridasari, Susanti, and
Murcitaningrum (2018); Tanggo and Taqwa (2020); Octaviani and Suhartono
(2021) yang menyatakan bahwa kualitas laba berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Kemudian penelitian Jonathan and Machdar (2018); Wardani and
Dewanti (2022) menyatakan bahwa kualitas laba berpengaruh negatif terhadap
nilai perusahaan. Berbeda dengan penelitian Dahlia (2018); Jannah, Juanda, and
Prasetyo (2019); Nuratiningrum, Tanuwijaya, and Yandhi (2020); Baihaqgi and
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Murtanto (2023) yang menyatakan bahwa kualitas laba tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Tanggung jawab sosial pada bank syariah sering disebut dengan Islamic
corporate social responsibility (ICSR). Penelitian mengenai pengaruh ICSR
terhadap nilai perusahaan sudah pernah diteliti oleh Zusak, Fanani, and Ramadhan
(2019); Putra, Suherman, and Kurnianti (2020); Karina and Setiadi (2020); Sulfati
et al. (2022) yang menyatakan bahwa CSR atau ICSR berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan. Kemudian penelitian Saputra, Ghofur, and Sisdianto (2024)
menyatakan bahwa ICSR berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Berbeda
dengan penelitian Utami and Yusniar (Utami and Yusniar 2020); Sulfati (2022);
Ramadhani and Serly (2023); Febrianti, Pura, and Amin (2024) yang menyatakan
bahwa ICSR tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Penelitian terdahulu
menunjukkan hasil yang tidak konsisten, ini dapat membuka celah penelitian.
Kemudian penelitian terdahulu mengenai Islamic corporate governance (ICG)
sebagai variabel moderasi sudah dilakukan oleh Jan et al. (2019); Rahmalina
(2021); Shahzadi et al. (2021), namun penelitian tersebut tidak membahas peran
moderasi ICG pada pengaruh kualitas laba dan ICSR terhadap nilai perusahaan,
sehingga dapat dikatakan bahwa penelitian ini memiliki nilai kebaruan. Penelitian
ini dapat dikatakan memiliki gap dan novelty, sehingga menjadi penting untuk
dilakukan. Oleh karena itu penelitian ini memiliki tujuan untuk menganalisis
pengaruh kualitas laba dan ICSR terhadap nilai perusahaan yang dimoderasi oleh
ICG pada BUS yang terdaftar di OJK tahun 2018-2023.

TELAAH LITERATUR

Teori Keagenan (Agency Theory)

Teori agen mendeskripsikan bahwa hubungan agensi terjadi ketika pihak
principal (pemberi amanah) menyewa pihak agen (penerima amanah) untuk
memberikan sebuah layanan dan memberikan wewenang kepada agen untuk
mengambil keputusan (Jensen and Meckling 1976). Dalam konteks bisnis, teori
agensi sering kali digunakan untuk menjelaskan hubungan antara pemegang
saham (principal) dan manajemen perusahaan (agen) (Yusuf, Yousaf, and Saeed
2018). Pemegang saham menginginkan pengelolaan yang efisien untuk
memaksimalkan nilai perusahaan, sedangkan manajemen mungkin memiliki
tujuan yang berbeda, seperti meningkatkan kompensasi pribadi atau mencapai
tujuan-tujuan jangka pendek yang menguntungkan diri mereka sendiri (Karpoff
2021). Teori agensi menawarkan berbagai mekanisme untuk mengurangi konflik
ini, seperti pemberian insentif yang menyelaraskan kepentingan agen dengan
principal (misalnya, bonus berdasarkan kinerja), kontrak yang jelas, atau
pengawasan yang ketat (Obermann et al. 2020).

Teori Sinyal (Signaling Theory)

Signaling theory merupakan strategi yang digunakan oleh manajemen
perusahaan dalam memberikan sebuah arahan kepada investor terkait prospek
perusahaan (Spence 1973). Teori ini berfokus pada bagaimana perusahaan
mengirimkan informasi yang tersembunyi (asimetri informasi) kepada pasar, dan
bagaimana investor menafsirkan informasi tersebut untuk membuat keputusan
investasi (Bergh et al. 2019). Perusahaan biasanya memiliki lebih banyak
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informasi tentang kondisi dan prospek masa depannya dibandingkan investor
eksternal. Untuk mengkomunikasikan informasi tersebut, perusahaan dapat
melakukan tindakan yang dianggap sebagai sinyal positif atau negatif bagi
investor. Teori sinyal membantu investor untuk membuat keputusan berdasarkan
tindakan yang dilakukan oleh perusahaan, karena mereka tidak selalu memiliki
akses penuh terhadap informasi internal perusahaan (Bae, Masud, and Kim 2018).

Teori Stakeholder

Teori stakeholder merupakan tanggung jawab perusahaan terhadap pihak-
pihak yang terlibat (Freeman 1984). Pihak-pihak ini bisa termasuk pemegang
saham (shareholders), karyawan, pelanggan, pemasok, pemerintah, komunitas
lokal, dan pihak lain yang terpengaruh oleh operasi bisnis perusahaan (Davila,
Rodriguez-Lluesma, and Elvira 2018). Dalam teori ini, setiap manajer
menekankan konsep “pemangku kepentingan”. Teori ini menegaskan bahwa
perusahaan tidak sekedar berfokus pada kepentingan internalnya sendiri,
melainkan juga harus memberikan sebuah manfaat kepada para pemangku
kepentingan. Stakeholder adalah semua pihak di dalam dan di luar terhadap
perusahaan (Umar et al. 2020).

Kualitas Laba

Kualitas laba mengacu pada kemampuan laba dalam mengukur
keberhasilan dan kegagalan bisnis perusahaan dalam mancapai tujuan (Wairisal
and Hariyati 2021). Laba berkualitas adalah laba yang memberikan informasi
yang akurat terkait Kinerja operasional suatu perusahaan, sehingga tidak
merugikan bagi pengguna laporan keuangan ketika pengambilan keputusan
(Wulandari and Fathimah 2022). Indikator yang dipakai untuk mengukur kualitas
laba pada penelitian ini adalah sebagai berikut:

. Arus Kas Operasional
Kualitas Laba = D eeneeseneens 1)
Laba Bersih

Islamic Corporate Social Responsibility (ICSR)

Tanggung jawab sosial merupakan sebuah tanggung jawab perusahaan
dalam meningkatkan kualitas lingkungan, sosial, dan ekonomi terutama di sekitar
zona perusahaan guna meningkatkan nilai panjang perusahaan dengan baik
(Hanindia and Mayangsari 2022), sehingga menarik minat para stakeholder dan
investor untuk terus berinvestasi dalam perusahaan tersebut. Indikator yang
dipakai untuk mengukur ICSR dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

Jumlah item yang diungkapkan
Jumlah skor seluruhnya

ICSR =

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan merupakan sebuah harga yang mana akan dibayar oleh
seseorang yang bertujuan membeli usaha tersebut, jika dijual dimasa depan
(Sutanti and Munawaroh 2022; Qoda’ah and Abdurrahman 2023). Nilai
perusahaan memiliki peran penting bagi para stakeholder karena ketika harga
saham naik, maka akan ada keuntungan yang lebih besar dan meningkatkan nilai
perusahaan mereka (Hanindia and Mayangsari 2022; Azmi and Setyowati 2023).
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Indikator yang dipakai untuk mengukur nilai perusahaan dalam penelitian ini
adalah sebagai berikut:

EVA = NOPAT — (WACC X IC) ..coovvvnnn. (3)

Islamic Corporate Governance (ICG)

Corporate Governance dalam pandangan perspektif Islam atau disebut
dengan Islamic Corporate Governance (ICG) yang selalu memadukan seluruh
konsep dan tingkah laku dalam tata kelola bisnis dengan hal yang sifatnya
transendental dan iman (Murphy and Smolarski 2020). Hal ini berkaitan dengan
nilai tauhid sebagai landasan atas segala keyakinan, pemikiran dan perilaku
seorang muslim, termasuk dalam memahami Corporate Governance (Pahlevi
2020). Indikator yang dipakai untuk mengukur ICG pada penelitian ini adalah
sebagai berikut:

Jumlah item yang diungkapkan

ICG =

jumlah skor seluruhnya

Pengembangan Hipotesis

Menurut teori stakeholder bahwasanya pengaruh kualitas laba terhadap
nilai perusahaan yaitu adanya sebuah kualitas laba yang baik pada perusahaan
akan menarik para stakeholder dalam menanamkan modal mereka sehingga akan
meningkatkan nilai suatu perusahaan. Kualitas laba adalah bahwa laporan
keuangan menjadi sangat penting dalam tanggung jawab manajemen dan dalam
mengkaitkan perusahaan dengan para stakeholder. Laba yang berkualitas tanpa
adanya manipulasi dari manajer di suatu perusahaan dapat dianggap sebagai
sinyal positif bagi investor. Teori sinyal memandang bahwa kualitas laba
merupakan sinyal yang diberikan oleh perusahaan kepada investor dan dapat
mencerminkan nilai perusahaan. Peningkatan nilai perusahaan juga dapat terjadi
ketika laba yang dihasilkan berkualitas baik (Wairisal and Hariyati 2021).
Penelitian yang dilakukan oleh Apridasari, Susanti, and Murcitaningrum (2018);
Tanggo and Tagwa (2020); Octaviani and Suhartono (2021) menemukan bahwa
bahwa kualitas laba berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Oleh karena
itu dapat dirumuskan hipotesis Hi: kualitas laba berpengaruh positif signifikan
terhadap nilai perusahaan.

Perusahaan dapat mempertahankan hubungan jangka panjang dengan
stakeholder dengan menerapkan tanggung jawab sosial. ICSR dapat meningkatkan
nilai saham bisnis, terutama bagi investor muslim yang berinvestasi dalam produk
syariah. Dengan demikian, transaksi saham syariah dapat meningkat, yang pada
akhirnya dapat meningkatkan nilai perusahaan (Utami and Yusniar 2020).
Pengungkapan informasi seperti pengungkapan CSR dapat menarik minat investor
untuk berinvestasi, sehingga nilai perusahaan dan harga saham meningkat (M. T.
S. Putra and Putri 2022). Nilai perusahaan dapat mempengaruhi harga saham
perusahaan, sehingga dianggap sebagai sinyal bahwa perusahaan memiliki
prospek yang baik dimasa depan (Sukantini, Novitasari, and Dewi 2021).
Menjalankan program CSR, perusahaan dapat meningkatkan kesejahteraan
karyawan, pelanggan, dan masyarakat lokal. Hal ini akan membuat terjalinnya
suatu hubungan yang baik antara perusahaan dengan lingkungan sekitar
(Wiranata, Sasanti, and Hudaya 2023). Teori agensi seringkali membahas tentang
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bagaimana konflik kepentingan antara pemilik dan manajemen dapat
diminimalisir. Dalam kerangka ICSR, agen juga harus mengelola perusahaan
dengan mempertimbangkan etika dan moral Islam, yang secara inheren
mempersempit ruang bagi konflik kepentingan karena fokus pada amanah,
keadilan, dan maslahah (Syurmita and Fircarina 2020; Parwata and Anggara
2022). Penelitian yang dilakukan oleh Zusak, Fanani, and Ramadhan (2019);
Putra, Suherman, and Kurnianti (2020); Karina and Setiadi (2020); Sulfati et al.
(2022) yang menyatakan bahwa CSR atau ICSR berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Oleh karena itu dapat dirumuskan hipotesis H,: ICSR berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan.

Perusahaan yang dikelola dengan baik dan memiliki kualitas pendapatan
mencerminkan kualitas laba, dimana akan menarik minat banyak investor yang
membeli saham pada perusahaan tersebut, sehingga akan berpengaruh positif
ternadap peningkatan nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa semakin
banyak investor yang memperhatikan struktur tata kelola pada perusahaan sebagai
hal yang penting (Wairisal and Hariyati 2021). Teori sinyal memandang bahwa
dengan adanya tata kelola yang baik akan mempengaruhi laporan keuangan
perusahaan sehingga dapat memberikan sinyal positif pasar dan akhirnya
membuat investor tertarik (Indriani, Azari, and Prihatiningtyas 2022). Penelitian
yang dilakukan oleh Wairisal and Hariyati (2021) menemukan bahwa corporate
governance dapat memperkuat pengaruh kualitas laba terhadap nilai perusahaan.
Oleh karena itu dapat dirumuskan hipotesis Hs. ICG mampu memoderasi
hubungan antara kualitas laba terhadap nilai perusahaan

Tata kelola perusahaan merupakan salah satu informasi yang penting bagi
investor. Investor mengharapkan adanya tata kelola yang baik agar dapat
memahami bagaimana perusahaan mengelola aset dan modalnya. Jika tata kelola
perusahaan telah diterapkan dengan baik, maka dapat meningkatkan aktivitas CSR
perusahaan (Firmansyah et al. 2021). Semakin baik tata kelola suatu perusahaan,
semakin tinggi pula pengaruh korelasi antara pengungkapan sosial dengan nilai
perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh Labibah (2022) menemukan bahwa
corporate governance mampu memediasi hubungan antara CSR terhadap nilai
perusahaan. Oleh karena itu dapat dirumuskan hipotesis Hs. ICG mampu
memoderasi hubungan antara ICSR terhadap nilai perusahaan

KualitasLaba

~H1
(x1) P
e N Nilai Perusahaan
>
Islamic e (Y)
Corporate Social H2 L
Responsibility .
(ICSR)
(x2) H3 H4

Islamic Corporate
Governance (ICG)

(@)

Gambar 1 Kerangka Penelitian
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METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan sumber data
yang digunakan yaitu data sekunder berupa laporan tahunan secara lengkap
masing-masing BUS. Populasi dalam penelitian ini seluruh BUS yang terdaftar di
OJK selama periode 2018-2023. Teknik pengumpulan sampel yang digunakan
dalam penelitian ini yaitu menggunakan purposive sampling. Kriteria yang
digunakan untuk memilih sampel adalah: (1) BUS yang aktif beroperasi dan
terdaftar di OJK 2018-2023; (2) BUS yang mempublikasikan atau menerbitkan
laporan tahunan secara lengkap dan berturut-turut di web resmi masing-masing
bank, selama periode 2018-2023: (3) BUS yang menyajikan laporan kualitas laba,
ICSR, nilai perusahaan, dan ICG selama periode 2018-2023. Berdasarkan kriteria
tersebut diperoleh sampel 11 BUS, diantaranya Bank BTPN Syariah, Bank Mega
Syariah, BPD NTB Syariah, Bank Syariah Bukopin, Bank Aceh Syariah, Bank
Aladin Syariah, BJB Syariah, Bank Muamalat Syariah, Bank Riau Kepri Syariah,
BCA Syariah, dan Bank Panin Dubai Syariah. Variabel penelitian terdiri dari
kualitas laba dan ICSR sebagai variabel independen, nilai perusahaan sebagai
variabel dependen, serta ICG sebagai variabel moderasi. Teknik analisis data
menggunakan regresi linear berganda. Alat statistik yang digunakan untuk uji data
yaitu Eviews 10.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Hasil Statistik Deskriptif

Pengujian statistik deskriptif digunakan untuk menunjukkan hasil sampel
yang digunakan dalam penelitian ini seperti nilai mean, median, maksimum,
minimum, dan standar deviasi dari setiap variabel.

Tabel 1 Hasil Uji Statistik Deskriptif

Hasil Nilai Perusahaan Kualitas Laba ICSR ICG
Mean 3,879899 -82,15362 49,39667 78,19848
Median 4,2437059 0,646500 47,91000 79,36000
Maximum 2,371658 2003,755 77,08000 85,71000
Minimum -1,885166 -7266,403 8,330000 57,14000
Std. Dev. 8,608134 932,3933 13,84731 5,813661

Sumber: data sekunder (diolah, 2024)

Tabel 1 menunjukkan bahwa nilai perusahaan memiliki nilai rata-rata
3,879899, nilai tengah 4,2437059, nilai maksimum 2,371658, nilai minimum
1,885166, dan nilai standar deviasi 8,608134. Kualitas laba memiliki nilai rata-
rata -82,15362, nilai tengah 0,646500, nilai maksimum 2003,755, nilai minimum
-7266,403, dan nilai standar deviasi 932,3933. ICSR memiliki nilai rata-rata
49,39667, nilai tengah  47,91000, nilai maksimum 77,08000, nilai
minimum 8,330000, dan nilai standar deviasi 13,84731. ICG memiliki nilai rata-
rata 78,19848, nilai tengah 79,36000, nilai maksimum 85,71000, nilai minimum
57,14000 dan nilai standar deviasi 5.813661.
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Hasil Stasioneritas

Tabel 2 Hasil Uji Stasioneritas

Variabel Prob.
Kualitas Laba (X1) 0.0000
ICSR (X2) 0.0012
Nilai Perusahaan (Y) 0.0000
ICG (2) 0.0000

Sumber: data sekunder (diolah, 2024)

Uji stasioneritas yang telah dilakukan setiap masing-masing variabel pada
penelitian ini menggunakan sistem unit root test dengan jenis levin lin chu. Data
dapat dikatakan stasioneritas jika nilai probabilitas yang dihasilkan < 0,05. Tabel
2 menunjukkan nilai probabilitas seluruh variabel < 0,05, hasil pengujian dengan
menggunakan tingkat level dari masing-masing variabel, sehingga dapat
dinyatakan stasioner.

Pemilihan Model Regresi

Pengujian awal pemilihan model ini, dilakukan dengan uji chow untuk
menentukan model mana yang lebih tepat yang digunakan, apakah FEM atau
CEM. Hasil uji chow menunjukkan bahwa chi-square 0,0000 < 0,05, artinya
model FEM yang dipilih dan dilanjutkan ke uji Hausman. Setelah uji chow, maka
dilakukan uji hausman untuk memilih antara REM dan FEM. Hasil uji hausman
menunjukkan bahwa nilai probabilitas cross section random 0,4596, artinya >
0,05 maka model yang terpilih REM dan dilanjutkan ke uji lagrange multiplier.
Setelah uji hausman maka dilakukan uji lagrange multiplier untuk memilih antara
REM dan CEM. Hasil uji lagrange multiplier menunjukkan bahwa nilai both
0,0000 < 0,05, artinya model REM yang terpilih. Setelah melakukan semua uji
pemilihan model, maka dapat diketahui bahwa model REM yang terpilih dan tepat
untuk digunakan pengujian selanjutnya dalam mengintrepretasikan model regresi
data panel.

Hasil Normalitas

14

S Series: Standardized Residuals|

12 Sample 2018 2023

Observations 66
104

Mean -7.61e-17
g Median 0.013986

Maximum 0.189924
6 Minimum -0.263106

Std. Dev. 0.122060
4 Skewness -0.398747

Kurtosis 1.933807
2

Jarque-Bera  4.874572
0 |—| | | N S ] Probability 0.087308

-0.2 -0.1 0.0 01 0.2

Gambar 2 Hasil Uji Normalitas
Sumber: data sekunder (diolah, 2024)
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Gambar 2 menunjukkan bahwa nilai Jarque-Bera sebesar 4,874572 dan
nilai probability sebesar 0,087398 yang mana hasil tersebut > 0,05, artinya data
pada penelitian ini terdistribusi normal.

Hasil Multikolinearitas

Tabel 3 Hasil Uji Multikolinearitas

Nilai Perusahaan Kualitas Laba ICSR ICG
Nilai Perusahaan 1,000000 -0,072176 0,163968 0,318039
Kualitas Laba -0,072176 1,000000 0,132550 -0,016815
ICSR 0,163968 0,132550 1,000000 -0,217038
ICG 0,318039 -0,016815 -0,217038 1,000000

Sumber: data sekunder (diolah, 2024)

Tabel 3 menunjukkan bahwa korelasi silang antar variabel kurang dari
0,90, artinya tidak ada masalah multikolinearitas dalam penelitian ini.

Hasil Heteroskedastisitas

Tabel 4 Hasil Uji Heteroskedastisitas

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C -0,064093 0,085712 -0,747766 0,4574
Kualitas Laba 0,001548 0,005653 0,273786 0,7852
ICSR 0,004568 0,014214 0,321388 0,7490
ICG 0,339459 0,308600 1,099997 0,2756

Sumber: data sekunder (diolah, 2024)

Tabel 4 menunjukkan bahwa angka probabilitas semua variabel lebih
besar dari 0,05, artinya tidak terdapat masalah heteroskedastisitas.

Hasil Autokorelasi

Hasil pengujian autokorelasi menunjukkan nilai yang diperoleh dari dL =
0,7580 dan dU = 1,6044 pada k = 4 dan n = 66. Sedangkan untuk nilai 4-dL =
3,242 dan 4-dU = 2,3956. Hasil Durbin Watson (DW) yang diperoleh sebesar
2,125523, artinya, angka Durbin Watson yang berada diantara nilai dU dan 4-dU
sehingga dapat dikatakan bahwa dalam penelitian ini tidak ada autokorelasi antar
variabel.

Hasil Hipotesis

Tabel 5 Hasil Uji Hipotesis

Hipotesis Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.
Hi: X1>Y -0,048954 0,013050  -3,751207 0,0004
H,: X2>Y 0,096470 0,038545  2,502807 0,0149
Hs: X1*Z->Y -0,012360 0,029159  -0,423874 0,6731
Hy: X2*Z>Y -0,561003 0,391866  -1,431620 0,1573
R-Squared 0,230055  F-Statistic 9,412025
Adjusted R-Squared 0,205613  Prob. (F-Statistic) 0,000265

Sumber: data sekunder (diolah, 2024)
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Tabel 5 menunjukkan bahwa X1->Y memiliki nilai koefisien -0,048954,
probabilitas 0,0004, artinya nilai probabilitas lebih kecil dari 0,05 dan koefisien
negatif, maka kualitas laba berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan (H; ditolak). X2->Y memiliki nilai koefisien 0,096470, probabilitas
0,0149, artinya nilai probabilitas lebih kecil dari 0,05 dan koefisien positif, maka
ICSR berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan (H, diterima).
X1*Z->Y memiliki nilai koefisien -0,012360, probabilitas sebesar 0,6731 > 0,05
dengan koefisien negatif, artinya ICG tidak tidak mampu memoderasi hubungan
antara kualitas laba terhadap nilai perusahaan (H; ditolak). X2*Z—=>Y memiliki
nilai koefisien -0,561003, probabilitas 0,1573 > 0,05 dengan koefisien negatif,
artinya ICG tidak mampu memoderasi hubungan antara ICSR terhadap nilai
perusahaan (H, ditolak). Tabel 5 juga menunjukkan bahwa nilai adjusted r-
squared sebesar 0,205613 dan prob. (F-statistic) sebesar 0,000265 < 0,05, artinya
bahwa varaibel independen secara simultan mampu mempengaruhi nilai
perusahaan sebesar 20,56%, sisanya 79,44% dijelaskan oleh variabel lain diluar
penelitian.

Pengaruh Kualitas Laba Terhadap Nilai Perusahaan

Hasil penelitian menunjukkan bahwa kualitas laba berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan. Hal ini mengindikasikan bahwa semakin baik kualitas
laba maka nilai perusahaan menjadi turun. Hal ini terjadi karena BUS sebelumnya
telah melaporkan laba yang "berlebihan™ karena praktik akuntansi agresif, dan
kemudian melakukan perbaikan untuk menghasilkan kualitas laba yang lebih baik,
maka angka laba yang lebih rendah mungkin akan dilaporkan. Meskipun ini
mencerminkan kualitas laba yang lebih baik, pasar mungkin bereaksi negatif
terhadap angka laba yang lebih rendah dari ekspektasi sebelumnya. Hasil
penelitian ini sejalan dengan teori agensi, yang mengungkapkan bahwa ketika
terjadi masalah agen dan principal hal tersebut akan menimbulkan penurunan
kualitas laba. Kemudian sejalan dengan teori sinyal, bahwa sinyal yang diberikan
oleh perusahaan dapat mencerminkan kualitas laba perusahaan (Herninta 2020).
Kualitas laba yang rendah berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan di
perbankan syariah selama periode 2018-2023, karena terdapat faktor yang
mempengaruhi kualitas laba berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan yaitu
profitabilitas, ukuran perusahaan, persistensi laba, peluang pertumbuhan, risiko,
kualitas ICSR, kualitas auditor, dan struktur modal. Hasil penelitian ini, sejalan
dengan penelitian yang dilakukan oleh Jonathan and Machdar (2018); Wardani
and Dewanti (2022) yang menyatakan bahwa kualitas laba berpengaruh negatif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh ICSR Terhadap Nilai Perusahaan

Hasil penelitian menunjukkan bahwa ICSR berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan. Artinya semakin baik ICSR maka nilai perusahaan juga semakin
baik. Hal ini terjadi karena prinsip-prinsip yang mendasarinya selaras dengan
etika bisnis yang berkelanjutan dan kepercayaan moral dalam Islam. Implementasi
ICSR membantu BUS membangun hubungan yang lebih kuat dengan masyarakat,
nasabah, dan investor, yang pada akhirnya meningkatkan reputasi, loyalitas, dan
daya saing perusahaan. Hal ini kemudian tercermin dalam peningkatan nilai
perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan teori sinyal yang menyatakan
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bahwa setiap informasi yang akurat tentang ICSR dalam suatu perusahaan, hal
tersebut akan menarik investor untuk berinvestasi sehingga akan meningkatkan
nilai perusahaan dan memberikan sinyal positif yang dapat diterima oleh investor
(M. T. S. Putra and Putri 2022). Hasil dari penelitian ini juga sejalan dengan teori
stakeholder yang menyatakan bahwa dengan menerapkan program ICSR dalam
suatu BUS akan meningkatkan suatu kesejahteraan karyawan, nasabah,
masyarakat. Hal ini akan terjalin hubungan yang baik antara BUS dengan
lingkungan sesuai dengan hukum Islam sehingga investor akan tertarik (Wiranata,
Sasanti, and Hudaya 2023). Hasil penelitian ini, membuktikan bahwa aktivitas
ICSR merupakan sebuah faktor yang sangat penting dalam meningkatkan nilai
perusahaan. ICSR memiliki peran penting meningkatkan nilai perusahaan dengan
meningkatkan penjualan melalui inisiatif tanggung jawab sosial setempat. Hasil
dari penelitian ini sejalan dengan hasil dari penelitian yang dilakukan oleh Zusak,
Fanani, and Ramadhan (2019); Putra, Suherman, and Kurnianti (2020); Karina
and Setiadi (2020); Sulfati et al. (2022) menemukan bahwa CSR atau ICSR
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Peran ICG Sebagai Pemoderasi Hubungan Antara Kualitas Laba Terhadap
Nilai Perusahaan

Hasil penelitian menunjukkan bahwa ICG tidak mampu memoderasi
hubungan antara kualitas laba terhadap nilai perusahaan. Hal disebabkan
kurangnya implementasi yang efektif dan perbedaan dalam pelaksanaan tata
kelola atau terkait dengan keadaan dari faktor ekternal seperti kondisi pasar dan
regulasi yang tidak mendukung sehingga berpengaruh pada kualitas laba tidak
stabil dan menjadikan nilai perusahaan turun. Dengan adanya nilai yang turun
menunjukkan bahwa dalam kondisi kualitas laba rendah, tata kelola yang baik pun
tidak cukup untuk menyakinkan pasar akan nilai perusahaan. Faktanya, jika
dianggap untuk menyembunyikan kelemahan keuangan, hal ini justru dapat
memperburuk persepsi. Meskipun ICG membantu meningkatkan tata kelola, hal
ini tidak selalu dapat mengubah cara pandang pasar terhadap bank dengan kinerja
keuangan buruk, terutama pada industri yang sangat dipengaruhi oleh faktor
makro ekonomi (Mollah et al. 2017).

Peran ICG Sebagai Pemoderasi Hubungan Antara ICSR Terhadap Nilai
Perusahaan

Hasil penelitian menunjukkan bahwa ICG tidak mampu memoderasi
hubungan antara ICSR terhadap nilai perusahaan. Penerapan ICSR yang buruk
akan berdampak pada perusahaan, yang mengakibatkan turunnya nilai perusahaan
yang dikarenakan para investor tidak tertarik untuk berinvestasi di perusahaan
tersebut. Meskipun perusahaan telah menerapkan tata kelola perusahaan untuk
memantau bagaimana egiatan bisnis dijalankan, tidak ada jaminan bahwa investor
akan merespon positif untuk melakukan investasi. Hasil ini terjadi karena terdapat
faktor lain yang mempengaruhi ICG, sehingga tidak dapat memoderasi hubungan
ICSR terhadap nilai perusahaan vyaitu kurangnya transparansi, persepsi
stakeholder yang buruk, sedangkan dari faktor eksternal kondisi pasar yang tidak
mendukung, dan lingkungan ekonomi.
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KESIMPULAN

Berdasarkan hasil dan pembahasan yang telah dijabarkan maka dapat
disimpulkan bahwa pengaruh kualitas laba berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan. ICSR berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. ICG tidak
mampu memoderai hubungan antara kualitas laba terhadap nilai perusahaan,
karena kurangnya implementasi yang efektif, perbedaan dalam pelaksanaan tata
kelola, terdapaf faktor ekternal seperti kondisi pasar yang kurang mendukung.
ICG tidak mampu memoderasi hubungan antara ISCR terhadap nilai perusahaan,
karena kurangnya transparansi, persepsi stakeholder yang buruk, kondisi pasar
dan lingkungan ekonomi yang tidak mendukung.

Penelitian ini dapat melengkapi teori yang sudah ada dan dapat menjadi
referensi bagi penelitian dimasa yang akan datang. Penelitian ini juga dapat
menjadi rujukan bagi BUS dalam meningkatkan nilai BUS terutama dari segi
kualitas laba dan ICSR. Keterbatasan penelitian diantaranya vyaitu variabel
independen hanya berfokus pada kualitas laba dan ICSR. Penelitian ini hanya
mengambil data 6 tahun saja, sehingga kurang menggambarkan keadaan dalam
jangka panjang. Penelitian ini menggunakan data laporan keuangan tahunan,
tetapi dalam periode pengamatan ada beberapa bank yang tidak mempublikasikan
atau tidak melaporkan laporan keuangan pada web masing-masing bank sehingga
tidak bisa digunakan.

Penelitian selanjutnya dapat melakukan pengujian terbaru dengan
menambahkan variabel selain variabel penelitian ini. Penelitian selanjutnya
menggunakan jangka tahun yang lebih panjang agar bisa menghasilkan suatu hasil
yang menggambarkan keadaan lebih dalam, dan menambahkan variabel moderasi
atau intervening. Bagi pembaca diharapkan bisa menjadikan penelitian ini sebagai
gambaran dan referensi untuk bisa memahami terkait seberapa besar kecilnya
pengaruh kualitas laba dan ICSR terhadap nilai perusahaan dengan ICG sebagai
variabel moderasi. Para akademisi, penelitian ini bisa digunakan sebagai bahan
referensi untuk penelitian selanjutnya. Bagi investor dan masyarakat ketika akan
mengambil sebuah keputusan dalam berinvestasi harus melihat dan
mempertimbangkan keadaan lingkungan ekternal dan interal perusahaan. Bagi
perusahaan sebaiknya memperhatikan keadaan ekternal dan internal perusahaan
sebelum  mengambil  keputusan, dan  perusahaan  dapat  menilai,
mempertimbangkan, memberikan saran, masukan, dan kritik terhadap perusahaan
tersebut mengenai permasalahan yang terjadi terkait kondisi kualitas laba, 1CSR,
dan I1CG terhadap nilai perusahaan.
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