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Abstract

The value of the company is the investor’s perception of the level of success of the compa-
ny which is often associated with stock prices. The value of the company can provide maximum
prosperity for shareholders if the company’s stock price increases. The higher the stock price,
the higher the prosperity of shareholders. The purpose of this study is to analyze the influence of
Corporate Social Responsibility, profitability, and capital structure on the value of the company.

This research was conducted on companies in the consumer goods industry sector listed
on the Indonesia Stock Exchange in 2015-2017. Samples were obtained by purposive sampling
method. Based on these methods obtained as many as 22 companies as samples. Data analy-
sis techniques used were descriptive statistics, classic assumption tests, multiple linear analy-

sis, and goodness of fit of a model.

The results showed that Corporate Social Responsibility, profitability, and capital struc-

ture had a positive effect on firm value.
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I. PENDAHULUAN

Pada dasarnya, tujuan utama
perusahaan adalah memperoleh laba yang
maksimal. Manajemen laba adalah suatu
kondisi dimana manajemen melakukan
intervensi dalam proses penyusunan
laporan keuangan bagi pihak eksternal
sehingga dapat meratakan, menaikkan, dan
menurunkan laba. Perolehan laba saja tidak
cukup untuk menjaga keberlanjutan hidup
perusahaan dalam jangka panjang. Oleh
karena itu, perusahaan memiliki tujuan
lain yaitu meningkatkan nilai perusahaan
yang tercermin dari harga sahamnya. Secara
tidak langsung nilai perusahaan yang tinggi
menunjukkan tingginya kemakmuran
pemegang saham. Nilai perusahaan yang
tinggi dapat meningkatkan kemakmuran
bagipara pemegang saham, sehingga para
pemegang saham akan menginvestasikan
modalnya kepada perusahaan tersebut
(Haruman,2008).Beberapatahunterakhir
ini, tanggung jawab sosial perusahaan
atau corporate social responsibility (CSR)
semakin menjadi perhatian utama kalangan
dunia usaha.Menurut Deegan (2004), CSR
dilandasi oleh prinsip Triple Bottom Lines,
dimana perusahaan tidak hanya memberikan
informasi mengenai pelaksanaan kegiatan

ekonominya saja, tetapi juga kegiatan sosial
dan lingkungannya. Hal ini bertujuan untuk
menciptakan suatu hubungan timbal balik
yang saling sinergis antara perusahaan
dengan masyarakat dan lingkungan
sekitarnya.Hasil penelitian Harjoto dan
Jo(2007) menemukan bahwa pengungkapan
CSR berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan, penelitian Rustiarini (2010)
menunjukkan bahwa Corporate social
responsibility (CSR) berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan.

Profitabilitas adalah kemampuan suatu
perusahaan dalam menghasilkan keuntun-
gan pada tingkat penjualan, asset dan mod-
al saham tertentu (Husnan, 2009: 89).Dari
sudut pandang investor, salah satu indikator
penting untuk melihat prospek perusahaan
di masa datang adalah dengan melihat se-
jauh mana pertumbuhan Profitabilitas peru-
sahaan. Indikator ini sangat penting diper-
hatikan untuk mengetahui sejauh mana
investasi yang akan dilakukan investor di
suatu perusahaan mampu memberikan re-
turn yang sesuai dengan tingkat yang dis-
yaratkan investor. Penelitian terdahulu oleh
Lastri (2014) menunjukkan bahwa Profitabili-
tas berpengaruh secara positif terhadap nilai
perusahaan. Umi, dkk (2012) juga menge-
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mukakan bahwa semakin tinggi tingkat Prof-
itabilitas maka semakin tinggi nilai perusa-
haan karena semakin besar kemakmuran
yang akan dibagikan kepada pemegang sa-
ham, sehingga tingkat Profitabilitas berpen-
garuh positif terhadap nilai perusahaan.

Beberapa investor berinvestasi untuk
keuntungan jangka pendek dan untuk keun-
tungan jangka panjang lainnya.Salah satu
yang mempengaruhi nilai perusahaan ada-
lah struktur modal perusahaan. Menurut
Yuliana, dkk (2013) struktur modal
diperlukan untuk meningkatkan nilai
perusahaan karena penetapan struktur
modal dalam kebijakan pedanaan perusa-
haan menentukan Profitabilitas perusahaan.
Pemilik struktur modal yang baik pada peru-
sahaan adalah penting. Perbandingan mod-
al pinjaman dengan modal sendiri haruslah
tepat karena perbandingan tersebut akan
berakibat langsung terhadap posisi keuan-
gan perusahaan. Penelitian mengenai nilai
perusahaan telah banyak dilakukan sebel-
umnya diantaranya adalah penelitian yang
dilakukan oleh Hamidy (2014) menyatakan
bahwa struktur modal berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Corporate social
responsibility adalah alat untuk menghindari
konflik antara perusahaan dengan lingkun-
gannya, penerapan corporate social responsi-
bility penting guna mencegah terjadinya ker-
ugian sosial dan lingkungan akibat aktifitas
operasional perusahaan pada sektor industri
barang konsumsi sedangkan Profitabilitas
dan struktur modal untuk mengukur seber-
apa efektif dan efisien memberikan profit dan
modal yang meningkat setiap tahunnya dan
dapat mengendalikan prilaku tata kelola pe-
rusahaan agar tidak bertindak hanya untuk
kepentingan sosial sekitarnya untuk dapat
meningkatkan nilai perusahaan.

Berdasarkan ketidak konsistenan ha-
sil penelitian sebelumnya yang terjadi inilah
yang membuat penelitian ini menarik untuk
dilakukan.Sampel yang diambil adalah Pe-
rusahaan Sektor Industri Barang Konsumsi
yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Ta-
hun 2015-2017.Sehingga judul yang diteliti
adalah “Pengaruh Corporate Social Responsi-
bility, Profitabilitas Dan Struktur Modal Ter-
hadap Nilai Perusahaan”.

Berdasarkan latar belakang masalah
tersebut, maka dapat dirumuskan perma-
salahan penelitian ini adalah Apakah CSR,
Profitabilitas, dan Struktur Modal berpen-
garuh terhadap nilai perusahaan sektor in-
dustri barang konsumsi yang terdaftar di
BEI Tahun 2015-2017 ?
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II. TINJAUAN PUSTAKA
PENGEMBANGAN HIPOTESIS
TeoriStakeholder{Stakeholder Theory)
Freeman dalam Safitri, (2015)
menyatakan bahwa teori stakeholder ada-
lah teori yang menggambarkan kepada pihak
mana saja perusahaan bertanggung jawab.
Stakeholder perusahaan terdiri atas berb-
agai pihak yaitu pemegang saham, investor,
kreditor, pemerintah, pelanggan, karyawan
perusahaan, dan masyarakat umum.Pe-
ngungkapan corporate social responsibility
merupakan salah satu strategi untuk menja-
ga hubungan dengan para stakeholder yang
dapat dilakukan dengan memberikan infor-
masi kinerja perusahaan baik dalam aspek
ekonomi, sosial, dan lingkungan.Dengan
pengungkapan corporate social responsibili-
ty diharapkan dapat memenuhi kebutuhan
informasi yang dibutuhkan oleh para stake-
holder dan agar dapat dukungan dari para
stakeholder untuk keberlangsungan perusa-
haan.

DAN

2.1

2.2 TeoriLegitimasi (Legitimacy Theory)

Teori legitimasi mengungkapkan bah-
wa perusahaan secara kontinyu berusaha
untuk bertindak sesuai dengan batas-batas
dan norma-norma dalam masyarakat, atas
usahanya tersebut perusahaan berusaha
agar aktivitasnya diterima menurut persep-
si pihak eksternal ( Deegan 2012) dalam
Febrina dan Suaryana, ( 2014). Legitimasi
didapat jika apa yang dijalankan oleh peru-
sahaan telah selaras dengan apa yang juga
diinginkan oleh masyarakat. Jika terjadi
ketidakselarasan antara sistem nilai perusa-
haan dengan sistem nilai masyarakat maka
perusahaan akan kehilangan legitimasinya
sehingga dapat mengancam kelangsungan
hidup perusahaan.

2.3 Teori Sinyal (Signaling Theory)
Menurut Brigham and Houston (2011)
dalam Septia (2015) isyarat atau signal ada-
lah suatu tindakan yang diambil perusahaan
untuk memberi petunjuk bagi investor ten-
tang bagaimana manajemen memandang
prospek perusahaan. Sinyal ini berupa infor-
masi yang menyajikan keterangan, catatan
atau gambaran baik untuk keadaan masa
lalu, saat ini maupun masa yang akan
datang bagi kelangsungan hidup suatu pe-
rusahaan. Informasi yang dikeluarkan peru-
sahaan penting karena memiliki pengaruh
dalam pengambilan keputusan investasi.
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2.4 Corporate social responsibility

Corporate social responsibility (CSR)
adalah mekanisme bagi suatu organisasi un-
tuk secara sukarela mengintegrasikan per-
hatian terhadap lingkungan dan sosial ke
dalam operasinya dan interaksinya dengan
stakeholders, yang melebihi tanggung jawab
organisasi di bidang hukum ( Darwin 2004)
dalam Anggraini, (2006).

2.5 Profitabilitas

Profitabilitas adalah kemampuan
perusahaan memperoleh laba dalam
hubungannya dengan penjualan, total
aktiva maupun modal sendiri. Profitabilitas
merupakan alat yang digunakan untuk men-
ganalisisi kinerja manajemen, tingkat Profit-
abilitas akan menggambarkan posisi laba
perusahaan. Para investor dipasar modal
sangat memperhatikan kemampuan perusa-
haan dalam menghasilkan dan meningkat-
kan laba, hal ini merupakan daya tarik bagi
investor dalam melakukan jual beli saham,
oleh karena itu manajemen harus mampu
memenuhi target yang telah ditetapkan.

2.6 Struktur Modal

Struktur modal adalah perimbangan
atau perbandingan antara modal asing (jang-
ka panjang) dengan modal sendiri (Riyanto
2011:282). Dalam pemenuhan kebutuhan
dana, perusahaan harus mencari alterna-
tif-alternatif pendanaan yang efisien. Pen-
danaan yang efisien akan terjadi bila peru-
sahaan mempunyai struktur modal yang
optimal, yaitu dapat meminimalkan biaya
penggunaan modal keseluruhan atau biaya
modal rata-rata sehingga dapat memaksi-
malkan perusahaan.

2.7 Nilai Prusahaan

Nilai perusahaan dapat diartikan se-
bagai nilai pasar.Karena nilai perusahaan
dapat memberikan kemakmuran pemegang
saham secara maksimum apabila harga sa-
ham perusahaan meningkat.Semakin tinggi
harga saham, maka makin tinggi kemak-
muran pemegang saham. Untuk mencapai
nilai perusahaan umumnya para pemodal
menyerahkan pengelolaannya kepada para
profesional (orang yang lebih mengerti) dan
pemodal hanya akan menerima hasil jadi
atas apa yang telah diinvestasikan.

Hipotesis penelitian ini dirumuskan
sebagai berikut :

H1 : Corporate social responsibility
berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan

H2 : Profitabilitas berpengaruh  positif

terhadap nilai perusahaan
H3 : Struktur modal berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan

III. METODE PENELITIAN
Penelitian ini dilakukan di PT. Bursa

Efek Indonesia dengan lingkup perusahaan
yang bergerak dalam sektor industri
barang konsumsi.Obyek penelitian ini
adalah pengungkapan CSR, Profitabilitas,
struktur modal dan nilai perusahaan pada
perusahaan sektor industri barang konsum-
si yang terdaftar di BEI Tahun 2015-2017.
Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh
perusahaan sektor industri barang konsumsi
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada
tahun 2015-2017.Penentuan sampel dalam
penelitian ini diperoleh dengan metode pur-
posive sampling, adalah teknik pengambilan
sampel sumber data dengan pertimbangan
tertentu (Sugiyono, 2015:301). Kriteria yang
digunakan adalah sebagai berikut :

1) Perusahaan sektor industri barang
konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia pada tahun 2015-2017.

2) Perusahaan sektor industri barang
konsumsi yang mempublikasikan
laporan keuangan selama Tahun 2015-
2017.

3) Perusahaan yang laporan keuangan
tahunannya menggunakan mata uang
rupiah

4) Ada pengungkapan CSR dalam laporan
tahunan secara berturut-turut selama
tahun 2015-2017
Jumlah perusahaan sektor industri

barang konsumsi yang terdaftar di BEI

tahun 2015 hingga tahun 2017 adalah 37

perusahaan, sedangkan perusahaan yang

terpilih sebagai sampel dalam penelitian ini
sebanyak 22 perusahaan.

3.1 Definisi Oprasional Variabel

1) Corporate social responsibility
Variabel CSR dalam penelitian ini
adalah luas pengungkapan CSR pada
laporan keuangan tahunan yang
diukur menggunakan Indeks Tingkat
Pengungkapan Pertanggungjawaban
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Sosial Perusahaan.Kategori
pengungkapan informasi
jawab sosial yang digunakan
berdasarkan peraturan BAPEPAM
No.VIIL.G.2 terdapat 78 item
pengungkapan yang sesuai dengan
kondisi Indonesia.

2 Xij
nj

jumlah
tanggung

CSRIj =
Profitabilitas

Rasio Profitabilitas yang diproksikan
dalam penelitian ini adalah ROA
(Return On Assets). Tingkat ROA akan
mempengaruhi  volume  penjualan
saham artinya tinggi rendahnya ROA
akan mempengaruhi minat investor
dalam melakukan investasi.

Laba / Rugi Bersih Setelah Pajak

ROA= Total Aktiva

X100% ... (2)
Struktur Modal

Rasio yang digunakan dalam penelitian

ini adalah Debt to Equity Ratio (DER)

yang membandingkan antara total

utang dengan modal sendiri.

Total Liabilitas 3
Total Ekuitas =777 3)

Nilai Perusahaan

DER =

Nilai perusahaan dalam penelitian ini
diukur dengan menggunakan Tobin’s
Q yang merupakan rasio nilai pasar
saham perusahaan terhadap nilai
buku ekuitas perusahaan.

EMV +D

Tobin’s Q=
Q TA

-4

3.2 Teknik Analisis Data

3.2.1 Statistik Deskriptif

Statistik deskripstif digunakan untuk

melihat informasi Corporate Social Responsi-
bility, Profitabilitas, Struktur Modal dan Nilai
Perusahaan yang ada di Indonesia dan ter-
daftar dalam Bursa Efek Indonesia (BEI).

3.2.2 Uji Asumsi Klasik

1)

Uji Normalitas Data

Uji normalitas bertujuan untuk
menguji apakah dalam residual dari
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model regresi yang dibuat berdistribusi
normal ataukah tidak.Jika nilai
signifikansi dari pengujian One Sample
Kolmogorov-Smirnov Test > 0,05 maka

data berdistribusi normal (Ghozali,
2016 : 160).

Uji Multikolenieritas

Menurut Ghozali (2016:91) menya-

takan bahwa uji multikolinearitas ber-
tujuan untuk menguji apakah model
regresi ditemukan adanya korelasi an-
tar variabel independen.Dalam pene-
litian dinyatakan tidak terjadi multi-
kolinearitas dengan ketentuan antara
lain: a) Mempunyai nilai VIF kurang
dari 10; b) Mempunyai angka tolerance
lebih besar dari 0,10.

Uji Heteroskedastisitas

Bertujuan untuk menguji apakah da-
lam model regresi terjadi ketidaksa-
maan variance dari residual satu pen-
gamatan ke pengamatan yang lain
tetap, maka disebut homoskedastisitas
dan jika berbeda disebut heteroske-
dastisitas.adalah Jika nilai signifikan
> 0,05, maka tidak terjadi heteroske-
dastisitas yang artinya model regresi
tersebut tidak mengandung adanya
heteroskedastisitas.

Uji Autokolerasi

Uji Autokorelasi bertujuan untuk
menguji apakah dalam suatu model
regresi linear terdapat korelasi antara
residual pada periode t dengan residual
periode t-1 (sebelumnya).Dalam
penelitian ini, untuk mendeteksi ada
atau tidaknya autokorelasi dilakukan
dengan menggunakan uji Durbin
Watson (DW) dengan kriteria antara
lain:

Bila du<dw< (4-du), maka tidak terjadi
autokorelasi.

Bila du< d1, maka terjadi autokorelasi
positif.

Bila dw> (4-d1),
autokorelasi negatif.

maka terjadi

Bila d1< du atau (4-du) <dw< (4-d1),
maka tidak dapat ditarik kesimpulan
mengenai ada tidaknya autokorelasi.
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3.2.3 Analisis Regresi Berganda

Analisis regresi adalah analisis yang
mengukur kekuatan hubungan antar dua
variabel atau lebih dan menunjukkan arah
hubungan antara variabel dependen den-
gan variabel independen.Variabel dependen
diasumsikan random atau stokastik yang
berarti mempunyai distribusi probabilistik
(Ghozali, 2016).Analisis regresi berganda da-
lam penelitian ini digunakan untuk menge-
tahui seberapa besar pengaruh antara varia-
bel corporate social responsibility (X1), Profit-
abilitas (X2), dan strukur modal (X3). Model
tersebut dapat dinyatakan sebagai berikut :

Y=a+b,CSR + b,ROA + b;DER+ e............ (5)
3.2.4 Goodness of Fit Suatu Model

1) Uji Koefisien Determinasi (R2)

Kofisien Determinasi (R2) pada intinya
mengukur seberapa jauh kemampuan
model dalam menerangkan variasi
variable dependen.Nilai koefisien deter-
minasi yang kecil berarti kemampuan
variabel-variabel independen dalam
menjelaskan variasi variabel dependen
amat terbatas.

2)  Uiji Statistik F

Uji statistik F menunjukan apakah
semua variabel bebas yang dimasukan
dalam model memiliki pengaruh se-
cara bersama-sama terhadap variabel
terikat. Hasil uji statistik F diketahui
dari tabel analisis varian (ANOVA) da-
lam kolom sig. jika nilai probabilitas <
0,05, maka dapat dikatakan terdapat
pengaruh yang signifikan secara bersa-
ma-sama antara variabel bebas terha-
dap variabel terikat.

3)  Uji Statistik t

Uji digunakan untuk mengetahui
seberapa jauh pengaruh satu variabel
penejelas/independen secara individual
dalam menjelaskan variasi variabel

dependen (Ghozali, 2016:97) pengujian
dilakukan dengan menggunakan
significancelevel 0,05 (a=5%).
Penerimaan atau penolakan hipotesis
dilakukan dengan kriteria sebagai
berikut :

a) Jika nilai signifikansi > 0,05 maka
hipotesis ditolak (koefisien regresi tidak
signifikan).

b) Jika bilai signifikansi < 0,05 maka
hipotesis diterima (koefisien regresi
signifikan).

IV. HASIL PENELITIAN DAN
PEMBAHASAN

4.1 Pengaruh Corporate Social Respon-

sibility Terhadap Nilai Perusahaan

Hasil perhitungan uji t dengan SPSS
diperoleh koefisien regresi sebesar 9,691
dan hasil t hitung sebesar 3,236 dengan sig
0,002 lebih kecil a (0,05). Yang artinya corpo-
rate social responsibility berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan, maka H1 diter-
ima.Dengan pengungkapan Corporate social
responsibility yang baik dilakukan perusa-
haan untuk memudahkan para stakehold-
er dalam memperoleh informasi yang dibu-
tuhkan baik dalam aspek ekonomi, sosial,
maupun lingkungan. Perusahaan juga ber-
harap dengan Corporate social responsibility
dapat menjaga hubungan yang baik dengan
stakeholder dan dapat meningkatkan kin-
erja perusahaan. Dengan hal-hal tersebut
dapat menjadi reaksi yang positif bagi pasar
untuk meningkatkan harga saham. Mening-
katnya harga saham mencerminkan bahwa
nilai perusahaan adalah meningkat sehingga
menjadi daya tarik bagi para investor untuk
melakukan kegiatan investasi dengan peru-
sahaan tersebut.

4.2 Pengaruh Profitabilitas Terhadap
Nilai Perusahaan

Hasil perhitungan uji t dengan SPSS
diperoleh koefisien regresi sebesar 0,279 dan
hasil t hitung sebesar 10,096 dengan sig
0,000 lebih kecil a (0,05). Yang artinya Prof-
itabilitas berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan, maka H2 diterima.Perusahaan
yang memiliki tingkat Profitabilitas yang
tinggi mencerminkan bahwa perusahaan
mampu memanfaatkan modal yang dimiliki
perusahaan dengan baik untuk menghasil-
kan laba.Profitabilitas yang tinggi menja-
di sinyal positif bagi reaksi pasar sehingga
dapat meningkatkan harga saham suatu pe-
rusahaan.Hal ini, menunjukkan bahwa nilai
perusahaan dalam keadaan baik (mening-
kat) karena harga saham yang meningkat
mencerminkan bahwa kemakmuran peme-
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gang saham terwujud dengan baik sehingga
menjadi daya tarik bagi para investor untuk
melakukan kegiatan investasi dengan peru-
sahaan tersebut.

4.3 Pengaruh Struktur Modal Terhadap
Nilai Perusahaan

Hasil perhitungan uji t dengan SPSS
diperoleh koefisien regresi sebesar 2,882 dan
hasil t hitung sebesar 5,283 dengan sig 0,000
lebih kecil a (0,05). Yang artinya struktur
modal berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan, maka H3 diterima.Semakin
tinggi struktur modal maka nilai perusahan
akan semangkin meningkat. Penambahan
utang yang dilakukan oleh perusahaan
untuk melakukan ekspansi usaha akan
meningkatkan harga saham dari perusahaan
tersebut, apabila terjadi peningkatan nilai
perusahaan disebabkan oleh penambahan
utang selama struktur modal berada bawah
titik optimalnya. Dimana manfaat dari
peningkatan utang masih lebih besar dari
pengorbanan yang dikeluarkan sehingga
secara langsung manfaat penggunaan utang
tersebut meningkatkan nilai perusahaan.

V. SIMPULAN DAN SARAN

Berdasarkan hasil analisis dan pem-
bahasan mengenai pengaruh Corporate So-
cial Responsibility, Profitabilitas, dan struk-
tur modal terhadap nilai perusahaan, maka
dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut:
Corporate social responsibility berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan. Nilai peru-
sahaan akan terjamin tumbuh secara berke-
lanjutan (sustainable) apabila perusahaan
memperhatikan dimensi ekonomi, sosial
dan lingkungan hidup karena keberlanjutan
merupakan keseimbangan antara kepentin-
gankepentingan ekonomi, lingkungan dan
masyarakat. Profitabilitas berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan.Profitabilitas atau
disebut dengan rentabilitas adalah kemam-
puan suatu perusahaan untuk menghasil-
kan laba selama periode tertentu.Perusa-
haan yang berhasil membukukan laba yang
meningkat, mengindikasikan perusahaan
tersebut mempunyai kinerja yang baik, seh-
ingga dapat menciptakan reaksi yang positif
bagi para investor dan dapat membuat har-
ga saham perusahaan meningkat.Struktur
modal berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan.Struktur Modal digambarkan
sebagai kombinasi dari utang dan ekuitas
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yang nantinya akan digunakan sebagai
pendanaan bagi aktivitas perusahaan.
Kombinasi pendanaan yang optimal
akan memaksimalkan nilai perusahaan.

Peneliti selanjutnya disarankan untuk
memperbanyak sampel penelitian dengan
karakteristik yang berbeda atau sektor yang
berdeda dari penelitian ini dan memperpan-
jang periode penelitian yang tetap berlandas-
kan pada penelitian-penelitian sebelumnya.
Bagi Perusahaan pengungkapan CSR hen-
daknya diterapkan secara konsisten untuk
meningkatkan nilai perusahaan.
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